
� 

7KLV�0RQWK�� 
/RYH�QRW�+DWH��2SHQ�'D\�LV�KHUH��$�ELUG�LQ�

WKH�KDQG��$�&DQGOH�LQ�WKH�:LQG� 

ZZZ�VWPDU\ZRRGNLUN�RUJ������ 

Parish News 
6W�0DU\¶V��:RRGNLUN 

M
ar

ch
 2

0
2

0
 

+DSS\�0RWKHUV�'D\ 



Ϯ 

:KR·V�ZKR�DW�:RRGNLUN 
 

sŝĐĂƌ�ŽĨ�^ƚ�DĂƌǇΖƐ͗� ZĞǀĞƌĞŶĚ�^ŚĂƌŽŶ�tŝůŬŝŶƐŽŶ͘ 
    ^ƚ�DĂƌǇΖƐ�sŝĐĂƌĂŐĞ͕��ĞǁƐďƵƌǇ�ZŽĂĚ͕� 
    tŽŽĚŬŝƌŬ͕�t&ϭϮ͘�ϳ:>�  
    ϬϭϵϮϰ�ϰϳϮϯϳϱ 
    �-ŵĂŝů͗�ǀŝĐĂƌΛƐƚŵĂƌǇǁŽŽĚŬŝƌŬ͘ŽƌŐ 
>ĂǇ�WĂƐƚŽƌĂů�DŝŶŝƐƚĞƌ 'Ăŝů�dŽǁŶƐĞŶĚ�Ϭϭϭϯ�ϮϱϮϴϳϭϬ 
�ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ͗� ��� �ƌŝĂŶ�'ůĞĚŚŝůů�ϬϭϵϮϰ�ϰϬϱϳϵϬ 
    EĞĂů�WŝŶĚĞƌ-WĂĐŬĂƌĚ��Ϭϭϭϯ�ϮϱϮ�ϰϬϬϭ 
�ĞƉƵƚǇ�ĐŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ͗ 'ĂƌǇ�DŽƌƟŵĞƌ 
    WĞƌŶŽĞ�>ŝďƵƌĚ 
sĞƌŐĞƌ͗   'Ăŝů�dŽǁŶƐĞŶĚ�Ϭϭϭϯ�ϮϱϮ�ϴϳϭϬ 

KƌŐĂŶŝƐƚƐ͗�  ��� ^ĂŵĂŶƚŚĂ�DĂƌŬƐͬ�ĂŶ�DĂƌŬƐ 
W���^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�  �ĂǁŶ�dĂƩĞƌƐĮĞůĚ 
 

W���dƌĞĂƐƵƌĞƌ�  �ĂƌďĂƌĂ�dĂƚĞ 

^ŽĐŝĂů��ŚĂŝƌŵĂŶ͗ � �ƌŝĂŶ�'ůĞĚŚŝůů�ϬϭϵϮϰ�ϰϬϱϳϵϬ 
WĂƌŝƐŚ��ĞŶƚƌĞ�,ŝƌĞ͗� ^ĂůůǇ�^ŚĂǁ�ϬϭϵϮϰ�ϰϳϱϬϰϴ 
 
 
 

�ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�KĸĐĞƌ͗� �ĂǁŶ�dĂƩĞƌƐĮĞůĚ�Ϭϭϭϯ�ϮϱϮϱϵϲϯ 
,ĞĂůƚŚ�Θ�^ĂĨĞƚǇ�KĸĐĞƌ �ƌŝĂŶ�'ůĞĚŚŝůů�ϬϭϵϮϰ�ϰϬϱϳϵϬ 
�ůĞĐƚŽƌĂů�ZŽůů�KĸĐĞƌ͗ �ĂǀĞ�dŽǁŶƐĞŶĚ�Ϭϭϭϯ�ϮϱϮϴϳϭϬ 
�ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�  EĞĂů�WŝŶĚĞƌ-WĂĐŬĂƌĚ�Ϭϭϭϯ�ϮϱϮ�ϰϬϬϭ 
ĂŶĚ�>ĞŐĂĐǇ�KĸĐĞƌ 
 

DĂŐĂǌŝŶĞ��ĚŝƚŽƌ�Θ  �ĂǀŝĚ�dŽǁŶƐĞŶĚ�Ϭϭϭϯ�ϮϱϮϴϳϭϬ� 
tĞĞŬůǇ�EĞǁƐ�^ŚĞĞƚ͗͘ �ŵĂŝů͗�'DYH#VWPDU\ZRRGNLUN�RUJ� 
    DĂŐĂǌŝŶĞ��ƌƟĐůĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͘ 
    DŽďŝůĞ͗�Ϭϳϳϰϱ�ϯϬϭϳϰϲ 
    �ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tĞĞŬůǇ�EĞǁƐ�^ŚĞĞƚ� 
    ďǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƉůĞĂƐĞ͘ 
�ĞĂŶĞƌǇ�^ǇŶŽĚ�ƌĞƉƐ͗ �ƌŝĂŶ�'ůĞĚŚŝůů�Θ�'ĂƌǇ�DŽƌƟŵĞƌ   ��� 
�ůĞĐƚĞĚ�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŽĐŚŝĂů��ŚƵƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů  ͗
�ƌŝĂŶ�'ůĞĚŚŝůů͕�'ĂƌǇ�DŽƌƟŵĞƌ͕�EĞĂů�WŝŶĚĞƌ-WĂĐŬĂƌĚ͕��ĂǁŶ�dĂƩĞƌƐĮĞůĚ͕� 
>ĂƵƌĂ�DŽƌƟŵĞƌ͕��ĂƌďĂƌĂ�dĂƚĞ͕�'Ăŝů�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�^ĂŶĚƌĂ�'ůĞĚŚŝůů͕�WĞƌŶŽĞ�>ŝďƵƌĚ͕�
�ůŝǌĂďĞƚŚ�tŝůŬŝŶƐŽŶ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ—�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ϲϬƉ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ŐŽŝŶŐ͊ 



ϯ 

,Q�WKLV�0RQWK·V�0DJD]LQH� 
 
)HDWXUHV� 
3�� 9LFDU·V�OHWWHU��*RG·V�*XLGDQFH 
3�� &KULVWLQJOH�URXQGXS 
3���/RYH�QRW�+DWH 
3���*HRUJH�	�-HPLPD 
3���+DQVHO�	�*UHWHO«" 
3���7DXJKW�D�OHVVRQ�E\�D�3LGJHRQ 
3���5HDO�(DVWHU�(JJV 
3���&RIIHH�0RUQLQJ�6XFFHVV� 
3���:H�&DQ�:RUVKLS�*RG�(YHQ�:KHQ�:H�'RQ·W�8QGHUVWDQG 
3���-RKQ�WKH�%DSWLVW�DW�&KULVWPDV 
3���563%�%LJ�*DUGHQ�%LUGZDWFK 
3���&KXUFK�2SHQ�'D\ 
3���&KXUFK\DUG�1HZV 
3���5HIOHFWLRQV�RQ�7KH�&DQGOH� 
3���$�9DOHQWLQH�IURP�*RG�WR�\RX�� 
 
 
$OVR�WKLV�0RQWK� 
3���3RHWU\�&RUQHU 
3���6WHSSLQJ�6WRQHV 
3���&KXUFK�0RXVH�7DOHV 
3���$OEHUW·V�4XL] 
3���*XHVV�:KR�" 
3���4XL]�DQVZHUV 
3���)URP�WKH�3DULVK�5HJLVWHUV 
3���'LDU\�IRU�WKH�FRPLQJ�ZHHNV 
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JW Binks 
   Funeral Directors 
www.jwbinks.co.uk 

 Traditional Funerals 
Green and alternative funerals 

Low cost “simple funerals” 
On call 24 hours a day 

   Queen Street, Morley   

0113 253 2087 

H WHITELEY AND SON 
(MARTIN FOX) 

MONUMENTAL SCULPTORS 
CEMETERY LODGE, BRUNTCLIFFE LANE – MORLEY 

EST. 1904� 
Private Address 
116 VICTORIA ROAD 

MORLEY 

LEEDS 

0113 252 8145� 

First Class Workmanship 
Personal Attention 
Reasonable Charges 
Telephone 0113 253 4739 (Yard)� 
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FUNERAL  

SERVICE  BFS 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�&ĂŵŝůǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ 

�ĞŶƐŽŶƐ 

WZ/s�d���,�W�>^�K&�Z�^d 

ϯϮ�YƵĞĞŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�DŽƌůĞǇ͕�>ĞĞĚƐ�>^Ϯϳ�ϵ�Z 

dĞů͗�Ϭϭϭϯ�Ϯϯϴϭϵϳϳ 
tǁǁ͘ĨƵŶĞƌĂůĚŝƌĞĐƚŽƌƐ-ůĞĞĚƐ͘ĐŽ͘ƵŬ 

tŝƚŚ�ǇŽƵ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͙͘ 

�ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�,ĂŶĚůĞĚ��Ǉ�YƵĂůŝĮĞĚ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�^ƚĂī 

KŶ��Ăůů�Ϯϰ�,ŽƵƌƐ�Ă��ĂǇ��ǀĞƌǇ��ĂǇ� 

DŽĚĞƌŶ�&ůĞĞƚ�ŽĨ�DĞƌĐĞĚĞƐ�,ĞĂƌƐĞ͛Ɛ�ĂŶĚ�>ŝŵŽƵƐŝŶĞ͛Ɛ� 

DŽĚĞƌŶ��ŵďĂůŵŝŶŐ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ� 

dƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĚ��ĐŽ�&ƌŝĞŶĚůǇ�&ƵŶĞƌĂůƐ� 

WƌĞ–�WĂǇŵĞŶƚ�&ƵŶĞƌĂů�WůĂŶƐ� 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ZĞƉĂƚƌŝĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ 

>Žǁ�ĐŽƐƚ�͚͛^ŝŵƉůĞ�&ƵŶĞƌĂůƐ�&ƌŽŵ�άϭϳϱϬ͘ϬϬ 
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PLUMBING & HEATING 

*DV�,QVWDOODWLRQV� 
6HUYLFH�	�0DLQWHQDQFH�  

/DQGORUGV�*DV�6DIHW\�&KHFNV  
%RLOHU�8SJUDGHV 

8Q-YHQWHG�+RW�:DWHU�&\OLQGHU 
*HQHUDO�3OXPELQJ�	�+HDWLQJ�5HSDLUV 
)UHH�(VWLPDWHV�DQG�IULHQGO\�VHUYLFH 
7HO��/HH�)RZOHU�������������� 
RU�0DUN�:DOVKDZ������������� 

:H�DOVR�GR�����%DWKURRP�6XLWHV 
7LOLQJ 

3ODVWHULQJ�6HUYLFHV 
(OHFWULFV 

�������� 

 

&DUH�DQG�6KDUH 

,I�\RX�KDYH�UHFHQWO\�ORVW�D�ORYHG�RQH�WKHQ�FRPH�
DQG�VKDUH�OXQFK�WRJHWKHU�RQ�WKH�IROORZLQJ�GDWHV� 

��WK�6HSWHPEHU 

��WK�6HSWHPEHU 

��QRRQ�XQWLO�����SP 

6W�0DU\¶V�&KXUFK 
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WOODKIRK VALLEY 

COUNTRY CLUB 
<285�)81&7,21�'(67,1$7,21��-��� 

LEEDS ROAD, DEWSBURY 

0113 252 3139 

www.woodkirkvalleycc.co.uk  

* WEDDING RECEPTIONS              * CHARITY EVENTS 

* CONFERENCES                   * CHRISTENING PARTIES 

* COMMUNITY EVENTS                 * PRIVATE PARTIES 

* CHILDREN’S PARTIES                     * FUNERAL TEAS 



ϴ 



ϵ 

Welcome! 
Enjoy reading this Parish magazine and, if you wish to know more 
about Church Groups, please get in touch with the Movers and 
Shakers - their names are on the inside front & inside back covers. 
Service times are on the back page. You'd be most welcome to join 
us. May God bless you and all whom you love. 

 
Parish News by Post 

This magazine can be delivered monthly by sending a minimum 
donation of £12 a year to cover magazine costs including post and 
packaging to: Margaret Longden, 64 Woodkirk Gardens, Dewsbury 
WF12 7JA. Call Margaret on 01924 473064. It's a brilliant gift for 
friends or family living near or far.  Cheque's to Woodkirk PCC 
please. 

 
Web site & Twitter 

Further news and pictures of what is happening at St Mary's can be 
found on our web site located at: www.stmarywoodkirk.org 
Copies of the magazine can be downloaded from the web site from 
the middle of the month of publication. 
We are on Twitter: twitter.com/stmarywoodkirk 

 
Wheelchair Access 

A wheelchair is available to help people move easily between the 
church and Dewsbury Road.  Just ask.  

 

,V�LW�EHWWHU�WR�EH�,QVSLUHG�RU�EH�

,QVSLUDWLRQDO" 
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9LFDU
V�/HWWHU 
 

�ŽĞƐŶ͛ƚ�ƟŵĞ�ŇǇ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨƵŶ͊��&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐǇŶĞƐƐ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚůĞƐƐ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ĨƌƵŐĂů�
:ĂŶƵĂƌǇ�ĂƐ�ǁĞ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘��:ĂŶƵĂƌǇ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
Ă�ůŝƩůĞ�ƋƵŝĞƚĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ǁĞ�Ăůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘��
�Ǉ�ŶŽǁ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ďƌĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�
ĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂŶǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďƌĞĂƚŚĞ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐŝŐŚ�ŽĨ�ƌĞůŝĞĨ͘ 

 

/ƚ�ŝƐ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƋƵŝĞƚĞƌ�:ĂŶƵĂƌǇ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͘��>ĞŶƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƵƉŽŶ�ƵƐ͘��
tĞ�ŚĂǀĞ�ĞĂƚĞŶ�ŽƵƌ�ƉĂŶĐĂŬĞƐ�ŽŶ�^ŚƌŽǀĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ŽƵƌ�
>ĞŶƚĞŶ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽŶ��ƐŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘� 

 

KŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϴƚŚ�DĂƌĐŚ͕�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�Ă�^ƵŶĚĂǇ�
ůƵŶĐŚ͕�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂůů͘��dǁŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ŽŶůǇ�άϲ͘ϬϬ͘��
�ŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�ƟĐŬĞƚ�–�ŝƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�–�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵƚ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ůƵŶĐŚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďŽŽŬ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇƐĞůĨ�Žƌ�
ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁĂƌĚĞŶƐ�;ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞͿ͘��tĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ͘ 

 

KŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϰƚŚ�DĂƌĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ��ŚƵƌĐŚ�zĂƌĚ�KƉĞŶ�
�ĂǇ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚŽƵƌ͘��KƵƌ�sĞƌŐĞƌ͕�'Ăŝů�ǁŝůů�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌƐ�ŐŽŶĞ�ďǇ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�
ŚŽƉŝŶŐ�DŽƌůĞǇ�&ĂŵŝůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�Ă�
ǀĞƌǇ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘��
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞŶƚƌǇ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�
ďĂƌďĞƋƵĞ�ĂŶĚ�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ͘ 



ϭϭ 

 

�ƵƌŝŶŐ�>ĞŶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘��tĞ�ŽŌĞŶ�ĮŶĚ�ŝƚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�
ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ͘���Ɛ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐƐ�ǁĞ�ƌĂƌĞůǇ�ŐĞƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƌŝŐŚƚ͕�ǁĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ďĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ŶĞĞĚ�ŽƚŚĞƌƐ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă��ƌĞĂƚŽƌ�'ŽĚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƵƐ͘��>ĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�
ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůĞƚ�ŽƵƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƐƟůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƋƵŝĞƚŶĞƐƐ͕�ĂůŽŶĞ�Žƌ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĂƩĞƌ�ĂƐ�
ůŽŶŐ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ͘ 

 

^ŚĂƌŽŶ 
sŝĐĂƌ 



ϭϮ 

>Ğƚ�ǇŽƵƌ�ůŝŐŚƚ�ƐŚŝŶĞ 
dŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ŽĐŝĞƚǇ�-��ŚƌŝƐƟŶŐůĞƐ 
 
,ĞůůŽ�ƚŚĞƌĞ 
 
/�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
�ŚƌŝƐƟŶŐůĞ��ƉƉĞĂůƐ�ŽǀĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ  ͘
 
dŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƚǁŽ��ŚƌŝƐƟŶŐůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
�ǀĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐĂŶĚůĞ�
ŵŽŶĞǇ�ďŽǆ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�άϰϰϮ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ŽĐŝĞƚǇ͘ 
 
��ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĂŝŶďŽǁƐ͕��ƌŽǁŶŝĞƐ͕��ĞĂǀĞƌƐ�ĂŶĚ��ƵďƐ�ǁŚŽ�
ƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŶĚůĞƐ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�
ƚĞĂŵ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ϯϬϬ��ŚƌŝƐƟŶŐůĞƐ͘�/ƚ�Ăůů�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�Ă�
ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 
 
/͛ŵ�ƐƵƌĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĨĞĞůƐ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĂŐŽ�ŶŽǁ͕�ďƵƚ�ďĞ�ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ  ͘
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ƐŽ�
ŵƵĐŚ͘ 
 
�ĂǁŶ 



ϭϯ 

^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ŚĂƚĞ  ͘
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�–�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ͍ 
�ŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ŐĞƚ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŚĂƚĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ͛ǀĞ�ĚŽŶĞ͘ 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�͚ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ͛�
ǁŚŝůĞ ĐŽŶĨĞƐƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ�;ϭ�:ŽŚŶ�ϭ͗ϳ-ϭϬͿ͕�ĂŶĚ�ůĞƫŶŐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ�ĚĞĮŶĞ�
ŽƵƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�tŚŝůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŵŽƵƌŶ�ŽƵƌ�ƐŝŶ�;DĂƩ�ϱ͗ϰͿ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂƚĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ  ͘
/Ŷ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞŐƌĞƚ�ĂŶĚ�ƐŚĂŵĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂůŵŽƐƚ�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĂƚ�ƐĞůĨ-ůŽĂƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ďŝďůŝĐĂů�;ĂŌĞƌ�Ăůů͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŽīĞŶĚĞĚ�Ă�,ŽůǇ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƵŶĐůĞĂŶ͊Ϳ͘��Ƶƚ�ŝŶ�ƚƌƵƚŚ͕�'ŽĚ�ŶĞǀĞƌ�
ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĂƚĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�dŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ůŽǀĞƐ�ƵƐ�;:ŽŚŶ�ϯ͗ϭϲ͕ ϭ�
:ŽŚŶ�ϰ͗ϭϬͿ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ůŽǀĞƐ�ŽƵƌ�ƐĞůĨ-ůŽĂƚŚŝŶŐ�ŝƐ ^ĂƚĂŶ͘ 

�/ƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ůŽĂƚŚĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ǁĞ�ůŽĂƚŚĞ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͘�WƌŽǀĞƌďƐ�ϭϳ͗ϱ�ƐĂǇƐ͕�͚tŚŽĞǀĞƌ�
ŵŽĐŬƐ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ŝŶƐƵůƚƐ�ŚŝƐ�DĂŬĞƌ͛͘�:ĂŵĞƐ�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽŶŐƵĞ�͚ŝƐ�Ă�
ƌĞƐƚůĞƐƐ�Ğǀŝů͕�ĨƵůů�ŽĨ�ĚĞĂĚůǇ�ƉŽŝƐŽŶ͘�tŝƚŚ�ŝƚ�ǁĞ�ďůĞƐƐ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�
&ĂƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ǁĞ�ĐƵƌƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŬĞŶĞƐƐ�ŽĨ�
'ŽĚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵŽƵƚŚ�ĐŽŵĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƐŝŶŐ͘�DǇ�ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�
ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽƵŐŚƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽ͛�;:ĂŵĞƐ�ϯ͗ϴ-ϭϬͿ͘ 
 
tŚĂƚ�ǁĞ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ǁĞ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�'ŽĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĚĞŵĞĂŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ŚƵŵĂŶƐ�Žƌ�ŽƵƌ�ƐĞůĨ͘��ǀĞŶ�ŝŶǁĂƌĚ�ƐĞůĨ-
ůŽĂƚŚŝŶŐ�ŝŶƐƵůƚƐ�ŽƵƌ�DĂŬĞƌ͕�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�ŝŵĂŐĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘ 
�ǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂůŵŽƐƚ�ŚĞĂƌ�
ƚŚĞ�ũŽǇ�ŝŶ�WĂƵů͛Ɛ�ǀŽŝĐĞ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů͗� 
 
͚/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�/�ǁŚŽ�ůŝǀĞ͕�ďƵƚ��ŚƌŝƐƚ�
ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ŵĞ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�/�ŶŽǁ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇĞƐŚ�/�ůŝǀĞ�ďǇ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ůŽǀĞĚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĨŽƌ�ŵĞ͛�;'ĂůĂƟĂŶƐ�Ϯ͗ϮϬͿ͘ 
/Ĩ�ǁĞ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŝƐ�͚ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ůŽǀĞĚ�ŵĞ�
ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĨŽƌ�ŵĞ͛�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�
ďĞŝŶŐ�ŚĂƚĞĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůŽǀĞĚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ũŽǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŝƚƐĞůĨ  ͘
��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ůŽĂƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ĚŝŵŝŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�
ĚŽŶĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝĨĞ 

 
 



ϭϰ 

 
DĂŬŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶ ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŵƉƚ�ŵĂŬĞƐ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŶ�ƚŚĂƚ�
ŽŶĐĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ŵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƌĞ-ĐƌĞĂƚĞĚ�ŵĞ͘ 
WĂƵů�ǁƌŝƚĞƐ�ŽĨ�ƐŝŶŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂĚĚƐ͗�͚�ŶĚ�ƐƵĐŚ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ͘��Ƶƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ǁĂƐŚĞĚ͕�
ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƐĂŶĐƟĮĞĚ͕�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ũƵƐƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�
�ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�'ŽĚ͛�;ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϲ͗ϭϭͿ͘ 
 
tŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŽŶĐĞ͕�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ŶŽǁ͘�DǇ�ƐŝŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞĮŶĞ�ŵĞ͖�ŵǇ�
ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ĚŽĞƐ͘�,ĂƟŶŐ�ŵǇƐĞůĨ�ŵĂŬĞƐ�ůŝƩůĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�
ŐŝǀĞƐ�^ĂƚĂŶ�ũŽǇ͘ 
dŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ůŽǀĞĚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĨŽƌ�ŵĞ  ͘
 
'Ăŝů 



ϭϱ 

'�KZ'��Θ�:�D/D�͘�tĞƚ��ĞŚŝŶĚ�dŚĞ��ĂƌƐ 
�ŽƚŚ�ƉŽƉ�ƵƉ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��,ĞǇ�'ĞŽƌŐĞ�ǁŚĂƚΖƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ  ͍
'ĞŽƌŐĞ͘��EŽǁƚ�ƌĞĂůůǇ�:ĞŵŝŵĂ͕�ũƵƐƚ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ďŽƌŝŶŐ�ĚĂǇ�ƐĂƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂůů�
ŐĞƫŶŐ�ĂŶ�ĂĐŚǇ�ďƵŵ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��zĞŚ͕�/�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĞĂŶ�'ĞŽƌŐĞ͕�/Ζŵ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŽƌĞĚ�
ŵǇƐĞůĨ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘��^Ž�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŐŽŶŶĂ�ĚŽ�ƚŚĞŶ  ͍
:ĞŵŝŵĂ͘�/�ŬŶŽǁ͊ 
'ĞŽƌŐĞ͘��tŚĂƚ͍ 
:ĞŵŝŵĂ͘��tĞ�ĐĂŶ�ƉůĂǇ�Ăƚ��ĂƉƟƐŵ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘��hŚŚŚŚ͍ 
:ĞŵŝŵĂ͘��zĂ�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ��ĂƉƟƐŵ�ŝƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�'ĞŽƌŐĞ  ͍
'ĞŽƌŐĞ͘��/�ƐŽ�ĚŽ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��KŬ͕�ŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞŶ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ  ͍
'ĞŽƌŐĞ͘��/ƚΖƐ�ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽƵƐŝŶ�:ŽŚŶ�ƚŚĞ��ĂƉƟƐĞƌĞƌ�ǁĞƌĞ�
ŵĂŐŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�:ĞƐƵƐ�ƉƵůůĞĚ�Ă�ĚŽǀĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�:ŽŚŶΖƐ�ďĞĂƌĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŇĞǁ�ƵƉ�
ĂŶĚ�ůĂŶĚĞĚ�ŽŶ�:ĞƐƵƐΖ�ƐŚŽƵůĚĞƌ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��zŽƵ�ǁĞƌĞŶΖƚ�ƉĂǇŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�
ĂŐĂŝŶ�ǁĞƌĞ�ǇŽƵ�'ĞŽƌŐĞ  ͍
'ĞŽƌŐĞ͘��/�ǁĂƐ�ƚŽŽ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��tĞůů�ŝƚΖƐ�:ŽŚŶ�ƚŚĞ��ĂƉƟƐƚ�ŶŽƚ�:ŽŚŶ�dŚĞ��ĂƉƟƐĞƌĞƌ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘��zĞŚ͕�ǇĞŚ�KŬ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��ZŝŐŚƚ�ƚŚĞŶ�'ĞŽƌŐĞ͕�ůĞƚƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ďĂƉƟƐŵƐ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘��KŬ͕�ůĞƚƐ�ŐŽ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��^Ž�'ĞŽƌŐĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ďĂƉƟƐĞĚ͕�ŚŽǁ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�
ƉƌĞƉĂƌĞ͍ 
'ĞŽƌŐĞ͘��tĞůů�ĨŽƌ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ�/ΖĚ�ǁĞĂƌ�ŵǇ�ŶĞǁ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƚƌƵŶŬƐ�ĂŶĚ�/ΖĚ�
ŐĞƚ�ŵǇ�ŶĞǁ�ƐƵƉĂ�ĚƵƉĂ��ƵŶĚĂ�ǁĂƚĞƌ�ŐŽŐŐůĞƐ͕�ŵǇ�ƐƵŶƐĐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ŵǇ�
ƵůƚƌĂ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�ƚŽǁĞů͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘���ůŝŵĞǇ�'ĞŽƌŐĞ͕�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�ǇŽƵΖƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďĞĂĐŚ�ƚŚĂŶ�ŐĞƫŶŐ�ďĂƉƟƐĞĚ͕�/Ζŵ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ǇŽƵ�ĚŝĚŶΖƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�



ϭϲ 

ƐƵƌĩŽĂƌĚ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘���ŽŶΖƚ�ďĞ�ĚĂŌ�/�ĐĂŶΖƚ�ĐĂƌƌǇ�Ă�ƐƵƌĩŽĂƌĚ͘�DǇ�DƵŵ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ůĂƚĞƌ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��KŬ�'ĞŽƌŐĞ͕�ůĞƚƐ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ͘�tŚĞƌĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŐĞƚ�ďĂƉƟƐĞĚ͍ 
'ĞŽƌŐĞ͘��/�ŬŶŽǁ͕�ƌŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŽǁŶΖƐ�ŚŽƵƐĞ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��tŚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŽǁŶΖƐ�ŚŽƵƐĞ  ͍
'ĞŽƌŐĞ͘���ĂƵƐĞ�ƚŚĞǇΖǀĞ�ŐŽƚ�Ă�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ŚŽƚ�ƚƵď�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĂĐŬ�ƉĂƟŽ͕�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨĂŶƚĂďŝĚŽƐǇ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��/�ƐƟůů�ĚŽŶΖƚ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ŝƚ�'ĞŽƌŐĞ͕�/�ŵĞĂŶ͕�ƚĞůů�ŵĞ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂƉƟƐĞĚ͍ 
'ĞŽƌŐĞ͕��dŚĞƌĞΖƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�&ŝƌƐƚ�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ƐŽ�ĐŽŽů͘��ĂƉƟƐĞƌĞƌĞĚ͘�
^ĞĐŽŶĚ͕�ŝƚΖƐ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ŚŽƚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�/ΖĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĚŽǁŶ͘��ŶĚ�ƚŚƌĞĞ͕�/�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�/Ζŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ�ǁŚĞŶ�/�ĚŝĞ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��dŚŽƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�/�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ŚĞĂƌĚ�ĨŽƌ�ŐĞƫŶŐ�
ďĂƉƟƐĞĚ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘��KŚ�ŚĂŶŐ�ŽŶ͕�/�ĨŽƌŐŽƚ�ŽŶĞ͘�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�ŵǇ�ŶĞǁ�ƌƵďďĞƌ�
ĚƵĐŬǇ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��zĂ�ŬŶŽǁ�'ĞŽƌŐĞ͕�ǇĂ�ŐĞƚ�ĚĂŌĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞ͘��ŽŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞŶ͕�
ǁŚǇ�ĚŽŶΖƚ�/�ƉƌĞƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĂƉƟƐĞ�ǇŽƵ  ͍
'ĞŽƌŐĞ͘��zĂ�ĐĂŶΖƚ͕�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ǁĂƚĞƌ͘�� 
:ĞŵŝŵĂ͘��/ΖǀĞ�ŐŽƚ�Ă�ĐĂŶ�ŽĨ�WĞƉƐŝ͊ 
'ĞŽƌŐĞ͘��zĂ�ĐĂŶΖƚ�ďĂƉƟƐĞƌ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�WĞƉƐŝ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��tŚǇ�ŶŽƚ͍ 
'ĞŽƌŐĞ͘���ĂƵƐĞ�ǇĂ�ŬŶŽǁ�/�ƉƌĞĨĞƌ��ŽŬĞ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��/Ζůů�ƚĞůů�ǇŽƵ�ǁŚĂƚ�'ĞŽƌŐĞ͕�ǁĞΖůů�ƵƐĞ�ŵǇ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƉŽƉ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘��tŚĂƚΖƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŶ͍ 
:ĞŵŝŵĂ͘��dŝǌĞƌ͊ 
'ĞŽƌŐĞ͘��zĞŚ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ͕�ƚŚĞŶ�/�ĐŽƵůĚ�ƐĂǇ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĂůůǇ�ďĞĞŶ�
�ĂƉƟǌĞƌĞĚ͕�ŚĂ�ŚĂ͊ 
:ĞŵŝŵĂ͘��zŽƵΖƌĞ�ƉƌŝĐĞůĞƐƐ�'ĞŽƌŐĞ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘��tĞΖƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚŽƵŐŚ�ĂƌĞŶΖƚ�ǁĞ�:ĞŵŝŵĂ  ͍
:ĞŵŝŵĂ͘��zĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�'ĞŽƌŐĞ͘�>ĞƚΖƐ�ĨĂĐĞ�ŝƚ͕�ǁĞ�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�



ϭϳ 

ůŽƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ĨŽƌ�
ǁĂƐŚŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƌƚǇ͕�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĂƚŚƐ�ƚŽ�ǁĂƐŚ�
ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĐůĞĂŶ�ĂŐĂŝŶ͘�tĞ�ǁĂƐŚ�ƵƉ�ŽƵƌ�ƉůĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�
ďŽǁů�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŌĞƌ�Ă�ŵĞĂů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĐůĞĂŶ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĂƐŚ�
ŽƵƌ�ĐůŽƚŚĞƐ�ŝŶ�Ă�ǁĂƐŚŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĐůĞĂŶ�ĂŐĂŝŶ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘���Ƶƚ�/�ĚŽŶΖƚ�ĚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵī�:ĞŵŝŵĂ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘���ŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶ�ǇŽƵΖƌĞ�ĚŝƌƚǇ�ƚŚĞŶ�'ĞŽƌŐĞ  ͍
'ĞŽƌŐĞ͘��EŽ͕�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�/Ζŵ�ůĂǌǇ͕�ĐĂƵƐĞ�ŵǇ�DƵŵ�ĚŽĞƐ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƐƚƵī  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��KŬ�'ĞŽƌŐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ƚĞůů�ǇŽƵ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�ƚŚĞ�
�ĂƉƟƐƚ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘��:ŽŚŶ�ƚŚĞ��ĂƉƟǌĞƌĞƌ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��KŬ�'ĞŽƌŐĞ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ͘���ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĂŐŽ�Ă�ŵĂŶ�ĐĂůůĞĚ�:ŽŚŶ�
ƚŚĞ��ĂƉƟǌĞƌĞƌ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘��/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ǁĂƐ��ĂƉƟƐƚ  ͍
:ĞŵŝŵĂ͘��^ĞĞ͕�ǇŽƵΖǀĞ�ŐŽƚ�ŵĞ�Ăƚ�ŝƚ�ŶŽǁ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘��^ŽƌƌǇ�ŐŽ�ŽŶ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��EŽǁ�:ŽŚŶ�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ͘�dŚĞǇ�ĐŽƵůĚŶΖƚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�
ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐŽďĞǇ�
Śŝŵ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ĚŝƌƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘��DĂŬĞ�Ğŵ�ŐĂƌŐůĞ�ǁŝƚŚ�dŝǌĞƌ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘��^ŚƵƚ�ƵƉ�'ĞŽƌŐĞ͘�:ŽŚŶ�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ƚƵƌŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�'ŽĚ͕�ƐĂǇ�ƐŽƌƌǇ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�>ŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͘��Ɛ�Ă�ƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
'ŽĚ͕�:ŽŚŶ�ƚŽůĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƉƟƐĞĚ͘�zŽƵ�ƐĞĞ͕�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ďĂƉƟƐŵ�ŝƐ�Ă�ƐǇŵďŽů͕�ŝƚ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ĐĂŶ�ǁĂƐŚ�ƵƐ�ĐůĞĂŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘��DǇ�DƵŵ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐŶΖƚ�ĐĂůůĞĚ�
ďĂƉƟǌĞƌŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝƚ�ƚŚĞŶ͍ 
'ĞŽƌŐĞ͘���ŽůŽŶŝĐ�ŝƌƌŝƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘�^ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŚŽƵŐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞƉŝƉĞ�ďĂŶ  ͘
:ĞŵŝŵĂ͘���ĂŶ�ǁĞ�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ͍͊  ͊
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'ĞŽƌŐĞ͘��zĞŚ͕�ƐƵƌĞ͕�ŐŽ�ŽŶ͘ 
:ĞŵŝŵĂ͘��EŽǁ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ŝŵĂŐŝŶĞ�:ŽŚŶ�ƚŚĞ��ĂƉƟƐƚƐΖ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�
ĚĂǇ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�Śŝŵ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƉƟƐĞĚ͍�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ĚŽŶĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�
ǁƌŽŶŐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĐůĞĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�:ĞƐƵƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�Ă�ĐůŽƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͕�ƐƵƌĞůǇ�ŚĞ�ĚŝĚŶΖƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ďĂƉƟƐĞĚ͍�:ĞƐƵƐ�ŝŶƐŝƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƉƟƐĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ŬŶĞǁ�
ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ǁĂŶƚĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͘�^Ž�:ŽŚŶ�ďĂƉƟƐĞĚ�:ĞƐƵƐ͘�tŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�
ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŚĂƉƉĞŶĞĚ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘��dŚĞǇ�ƌĂŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�dŝǌĞƌ  ͍
:ĞŵŝŵĂ͘���YƵŝĞƚ�'ĞŽƌŐĞ͊͊��ƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞ�,ĞĂǀĞŶƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ĂŶĚ�
:ĞƐƵƐ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�'ŽĚ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ůŝŬĞ�Ă�ĚŽǀĞ�ĂŶĚ�ĂůŝŐŚƟŶŐ�ŽŶ�
Śŝŵ�ĂŶĚ�Ă�ǀŽŝĐĞ�ĨƌŽŵ�,ĞĂǀĞŶ�ƐĂŝĚ�ΗdŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ƐŽŶ�ǁŚŽŵ�/�ůŽǀĞ͕�ǁŝƚŚ�
Śŝŵ�/�Ăŵ�ǁĞůů�ƉůĞĂƐĞĚ͘ 
'ĞŽƌŐĞ͘���tŽǁ͕�ǁĂƐŶΖƚ�ƚŚĂƚ�ĂŵĂǌŝŶŐ͍� 
:ĞŵŝŵĂ͘��zŽƵ�ƐĞĞ�'ĞŽƌŐĞ͕�ŝĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
'ŽĚ͕�ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĚ͕�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĚŽŝŶŐ�ǁƌŽŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͘��Ɛ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĂƉƟƐĞĚ  ͘
'ĞŽƌŐĞ͘��^Ž�ƚŚĞ�ĚŽǀĞ�ĚŝĚŶΖƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�:ŽŚŶ�ƚŚĞ��ĂƉƟǌĞƌĞƌΖƐ�ďĞĂƌĚ�
ƚŚĞŶ͍ 
:ĞŵŝŵĂ͘��^ĂǇ�ŐŽŽĚďǇĞ�'ĞŽƌŐĞ  ͘
�ŽƚŚ͘��'ŽŽĚďǇĞ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ͕�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ƐŽŽŶ  ͘
 
�ƌŝĂŶ 



ϭϵ 

 ,ĂŶƐĞů�Θ�'ƌĞƚĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ��ĂŶŽŶƐ�ŽĨ�^ƚ͘�DĂƌǇ͛Ɛ͍ 
dŚĞ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�'ĞƌŵĂŶ�ĨĂŝƌǇ�ƚĂůĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�'ƌŝŵŵ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϴϭϮ͕�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌ�ŬŝĚŶĂƉƉĞĚ�
ďǇ�Ă�ĐĂŶŶŝďĂůŝƐƟĐ�ǁŝƚĐŚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌĞƐƚ͕�ŝŶ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�
ŐŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ͕�ĐĂŬĞ͕�ĐŽŶĨĞĐƟŽŶ͕�ĐĂŶĚǇ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĞĂƚƐ͘�dŚĞ�ƚǁŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞƐĐĂƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ďǇ�ŽƵƚǁŝƫŶŐ�ŚĞƌ͘� 
dŚĞ�ƐƚŽƌǇΖƐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĂĐĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�&ĂŵŝŶĞ�ƚŚĂƚ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ϭϯϭϱ�ĂŶĚ�ŬŝůůĞĚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƌŽƉĞ͘��Ƶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϱϬϬ-ǇĞĂƌ�
ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�&ĂŵŝŶĞ�ĂŶĚ�'ƌŝŵŵ͛Ɛ�ĨĂŝƌǇ�ƚĂůĞ�ŚŽǁ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƐƚŽƌǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�–�ĂŶĚ�ďǇ�ǁŚŽ͍ 
/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϭϯϭϱ͕�ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ŵƵĐŚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͘�
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ŝƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĐŽŽů͘�hŶĚĞƌ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŐƌĂŝŶ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ƌŝƉĞŶ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ĐƌŽƉ�ĨĂŝůƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƌĂǁ�ĂŶĚ�ŚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂŶŝŵĂůƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐƵƌĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĨŽĚĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ͘� 
�ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ĚŝƌĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌǀĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐŽ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĂƚ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ĂďĂŶĚŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŽ�ĨĞŶĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�ĚŝĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƌƵŵŽƵƌƐ�ŽĨ�ĐĂŶŶŝďĂůŝƐŵ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ǁŚĞŶ�
,ĂŶƐĞů�Θ�'ƌĞƚĞů�ĮƌƐƚ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ĨĂŶƚĂƐƟĐĂů�ĂďŽƵƚ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ΗƚĞƌƌŝďůǇ�ŚƵŶŐƌǇΗ�ĚŝƐŽǁŶĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŶĞĂƌůǇ�
ďĞŝŶŐ�ĞĂƚĞŶ�ďǇ�Ă�ĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ƐƚƌĂŶŐĞƌ  ͘
��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝŶĞ͘�
�ĚǁĂƌĚ�//�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�^ƚ��ůďĂŶƐ�ŽŶ�ϭϬ��ƵŐƵƐƚ�ϭϯϭϱ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�
ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĮŶĚŝŶŐ�ďƌĞĂĚ�ĨŽƌ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĞŶƚŽƵƌĂŐĞ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ƌĂƌĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĞĂƚ  ͘
�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�'ƌŝŵŵ�ĞĚŝƟŽŶ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ϭϴϱϳ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�ŚĂĚ�ƐŝŵƉůǇ�
ďĞĐŽŵĞ�ƚŽŽ�ƚĂďŽŽ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ—ĞǀĞŶ�ŝŶ�Ă�ƚĂůĞ�ƚŚĂƚ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�
ĐĂŶŶŝďĂůŝƐŵ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�Ăůů�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĞĚŝƟŽŶƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�,ĂŶƐĞů�ĂŶĚ�
'ƌĞƚĞůΖƐ�ĐŽůĚůǇ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŵŽƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŽǀĞƌƚůǇ�ĂďƵƐŝǀĞ�ƐƚĞƉŵŽƚŚĞƌ͘�
�ŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂƚŚĞƌ—ĂůƌĞĂĚǇ�ƵŶƐƵƌĞ�ŽĨ�ĂďĂŶĚŽŶŝŶŐ�ŚŝƐ�ŬŝĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�



ϮϬ 

ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚŽƌǇ—ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐ�ůŝŐŚƚ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
ĂĚĚĞĚ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ĞĂƌůǇ�ŽŶ͗�Η/�ĚŽ�ĨĞĞů�ƐŽƌƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘Η 
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂƐ�ǁĞΖǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ͕�ƐŵĂůů�ďƵƚ�ŬĞǇ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƐĞŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐĞƌ��ŶŐĞůďĞƌƚ�,ƵŵƉĞƌĚŝŶĐŬ͛Ɛ�ϭϴϵϯ�ŽƉĞƌĂ�͚,ćŶƐĞů�ƵŶĚ�
'ƌĞƚĞů͕͛�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƟůů�
ĐŽůĚ�;ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵĐŚͿ�ďƵƚ�ƐŚĞ�
ŽŶůǇ�ƐĞŶƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƐƚƌĂǁďĞƌƌŝĞƐ͘�dŚĂƚΖƐ�ƋƵŝƚĞ�ƚŚĞ�
ůĞĂƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞƐĐŽƌƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ĚŝĞ  ͘
�Ɛ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ϳϬϬ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�,ĂŶƐĞů�Θ�'ƌĞƚĞů�ŬĞĞƉƐ�ďĞŝŶŐ�
ƌĞŝŶǀĞŶƚĞĚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞƐ͘��Ƶƚ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ĂƵƚŚŽƌƐ�–�ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�'ƌŝŵŵ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌǇ-ƚĂůĞ�ĂŶĚ�
ǁƌŽƚĞ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚĞƌŝƚǇ͍ 
/Ŷ�ƚŚĞ�ŵŝĚ-ĨŽƵƌƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�-��ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŚƵŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝŶĞ͕�Ă�
͚tŽƌůĚ�ŽĨ�WůĞŶƚǇ͛�ǁĂƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ�–�ƚŚĞ�>ĂŶĚ�ŽĨ��ŽĐŬĂǇŶĞ�-�ĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ�
ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ůƵǆƵƌǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐŽŵĨŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�Ăƚ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŚĂƌƐŚŶĞƐƐ�ŽĨ�
ŵĞĚŝĞǀĂů�ƉĞĂƐĂŶƚ�ůŝĨĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ŝŶ�ƉŽĞŵƐ�ůŝŬĞ�͚dŚĞ�>ĂŶĚ�
ŽĨ��ŽĐŬĂŝŐŶĞ͕͛�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ůĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂƌĞ�ĚĞĮĞĚ�;�ďďŽƚƐ�ďĞĂƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽŶŬƐͿ͕�ƐĞǆƵĂů�ůŝďĞƌƚǇ�ŝƐ�
ŽƉĞŶ�;ŶĂŬĞĚ�EƵŶƐ�ĂƌĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚͿ͕�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ŝƐ�ƉůĞŶƟĨƵů�;ƐŬŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĂŝŶ�
ĐŚĞĞƐĞͿ͘�tƌŝƟŶŐ�ĂďŽƵƚ��ŽĐŬĂŝŐŶĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŽŶƉůĂĐĞ�ŝŶ�͚ 'ŽůŝĂƌĚ͛�ǀĞƌƐĞ͘ 
� 
dŚĞ�'ŽůŝĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐůĞƌŐǇ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ǇŽƵŶŐ͕�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ǁŚŽ�
ǁƌŽƚĞ�ƐĂƟƌŝĐĂů�>ĂƟŶ�ƉŽĞƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϮƚŚ�ĂŶĚ�ϭϯƚŚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DŝĚĚůĞ��ŐĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŚŝĞŇǇ�ĐůĞƌŝĐƐ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ŚĂĚ�ƐƚƵĚŝĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ŽĨ�&ƌĂŶĐĞ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕�^ƉĂŝŶ͕�/ƚĂůǇ͕�ĂŶĚ��ŶŐůĂŶĚ͕�ǁŚŽ�
ƉƌŽƚĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽŶŐ͕�
ƉŽĞƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘��ŝƐĂīĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞďĞůůŝŽƵƐ͕�ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƚĞƐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƐĞƫŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĐĂƌŶŝǀĂů͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�&ĞĂƐƚ�ŽĨ�&ŽŽůƐ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�&Ăŝƌ�ǁŚĞƌĞ�
ƐĂƟƌŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵŵŽŶƉůĂĐĞ͍�dŚĞ�ŵŽŶŬƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ůŝƚĞƌĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŵŽďŝůĞ�-�
ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƌŽƉĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŶĞǁƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ǁĞŶƚ͘ 



Ϯϭ 

^Ž�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�,ĂŶƐĞů�ĂŶĚ�'ƌĞƚĞů�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�Ăƚ�Ă�
ƐŵĂůů�ŵŽŶĂƐƟĐ�ŽƵƚƉŽƐƚ�ǁŚĞƌĞ�ŵŽŶŬƐ͕�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞŇĞĐƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ŶŽďůĞ�ƚƌĂŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�͚ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚ͛�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ďďŽƩ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŵŽŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��Ɛ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�
�ĂŶŽŶƐ�ŽĨ�^ƚ͘�DĂƌǇ͛Ɛ�ĂƌĞ�ĐƌĞĚŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚DǇƐƚĞƌǇ�
WůĂǇƐ͛�–�ŝƐ�ŝƚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�ůĞĂƉ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�
͚'ŽůŝĂƌĚƐ͛�ǁŚŽ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�͚,ĂŶƐĞů�ĂŶĚ�'ƌĞƚĞů͛�ĨĂŝƌǇ-ƚĂůĞ͍ 
�ĂǀŝĚ 



ϮϮ 

dĂƵŐŚƚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ďǇ�Ă�WŝŐĞŽŶ  ͊
 
,ŝ�ƚŚĞƌĞ 
zŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
ŵǇ�ƉƌĂǇĞƌĨƵů�ƚŚŽƵŐŚƚ�ďǇ�ĐƵƫŶŐ�ŵǇ�ĮŶŐĞƌ͊�tĞůů�ŚĂƉƉŝůǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�/�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĂƚ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ǁĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�ǁĞůů�ƉƵůůĞĚ�ƵƉ�ƐŚŽƌƚ�
ƌĞĂůůǇ͕�ďǇ�Ă�ƉŝŐĞŽŶ͘ 
 
KŶĞ�ĚĂǇ�/�ǁĂƐ�ďƵƐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ďƵƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚŽǁ�ĂŶĚ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉŝŐĞŽŶ�ǁĂƐ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�;ǁĞ�ŚĂĚ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ĚŽŽƌ�ŽƉĞŶͿ  ͘
/�ĐĂůůĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŵĞ  ͘
 
EŽǁ�/�ŵƵƐƚ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁĂƐ�͞KŚ�ďůŝŵĞǇ͕�/�ƌĞĂůůǇ�ĚŽŶ͛ƚ�
ǁĂŶƚ�ƚŚŝƐ�ƉŝŐĞŽŶ�ƚŽ�ƉŽŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕͟�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ĂƐ�/�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�/�ĐĂŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ŐŽ�ĂŶĚ�
ƐŚŽƵƚ�Ăƚ�Śŝŵ�Žƌ�ŇĂƉ�Ăƚ�Śŝŵ͕�Žƌ�ƚĞůů�Śŝŵ�ƚŽ�͚ƐŚŽŽ͛�ĂƐ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ŇƵƩĞƌ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚƵŵďůĞ�ĚƌǇĞƌ͕�Ă�
ĨƌĞĞǌĞƌ͕�ŽƵƌ�ďŝŶƐ�ĞƚĐ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ŚĞ�ŇĞǁ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŽŽƌ�ƚŚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�ƌĞĂůůǇ�ƐƚƵĐŬ�ĂŶĚ�ǁĞ͛Ě�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Śŝŵ�ŽƵƚ�
Ăƚ�Ăůů͘ 
 
�ŶǇǁĂǇ͕�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�Śŝŵ�
ŇĂƉ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ŵĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ŚĂĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕�ǁĂůŬĞĚ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ůĞƐƐ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ƉŝŐĞŽŶ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚŶ͛ƚ�
ŇĂƉƉĞĚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ǁĂǀĞ�ŚŝƐ�ĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽŽ�ƚŚĞ�
ƉŝŐĞŽŶ�ďĂĐŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ŚŽƉƉĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�
ĂŶĚ�ĐĂůŵůǇ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƚŽŽĚ  ͘
/ƚ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ůĂƚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ŵĞ͘͘  ͘
 
&ŝƌƐƚůǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�ĚƌĞĂĚĨƵů�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚƐ�ĞƚĐ͕�ƚŚĞ�
ƉŽŽƌ�ďŝƌĚ�ŚĂĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ũƵƐƚ�ůĂŶĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐƚ 
^ĞĐŽŶĚůǇ͕�ŝĨ�/͛Ě�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ďƌĞĂĚ�Žƌ�ƐĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�ŚĞ͛Ɛ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ͕�
ĂŶĚ͙͘ 



Ϯϯ 

 

dŚŝƌĚůǇ͕�ŝƚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŐůĂĚ�/�Ăŵ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�'ŽĚ�ŝƐ�Ă�
ĨŽƌŐŝǀŝŶŐ�'ŽĚ͘ 
 
tĞůů�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ͛ƌĞ�Ăůů�ƐĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŚǇ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ŚĂƐ��ĂǁŶ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉŝŐĞŽŶƐ͕�ƚŽ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�'ŽĚ͛Ɛ�
ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͕�ǁĞůů͕�/͛ůů�ƚĞůů�ǇŽƵ͘ 
zŽƵ�ƐĞĞ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�/�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉŝŐĞŽŶ͕�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐĂŐĞ�ŝŶ�DĂƩŚĞǁƐ�'ŽƐƉĞů�ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯϱ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŝƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĮŶĂů�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ͘ 
 
�ƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ĐŚĂƉƚĞƌ�Ϯϱ�ǁĞ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ƚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĂďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĞŶ͕�ĮǀĞ�ǁŚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�
ǁŚŽ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�͞ tĂƚĐŚ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞŶ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�
ĐŽŵŝŶŐ͘͟ 
 
dŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŵŽǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƚǁŽ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ŝŶǀĞƐƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƐƚĞƌ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝůƐƚ�ŚĞ�ŝƐ�ĂǁĂǇ͕�
ďƵƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂŶĚ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĂƌĞ�ƌĞǁĂƌĚĞĚ͕�
ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŝƐ�ďĂŶŝƐŚĞĚ͘ 
 
dŚĞŶ�ǁĞ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�͞ ͘͘͘ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�DĂŶ�ĐŽŵĞƐ�ĂƐ�
<ŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͕�ŚĞ�ǁŝůů�Ɛŝƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƌŽǇĂů�ƚŚƌŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ͘�dŚĞŶ�ŚĞ�ǁŝůů�
ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�Ă�ƐŚĞƉŚĞƌĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƉ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐŽĂƚƐ͘͟ 
 
dŚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐ�ǁŝůů�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ͕�
ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ǁŽƌƚŚǇ͘� 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĞůƉ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƐƚ�ĂǁĂǇ͕�ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚŶ͛ƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚŶ͛ƚ�ĚŽŶĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ǁŽƌƚŚǇ͘ 



Ϯϰ 

^Ž�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƉŽŽƌ�ƉŝŐĞŽŶ͕�/�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞŶ�
:ĞƐƵƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�͘͘͘͞ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ŵŝŶĞ͕�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ŵĞ͊͟�/�ŚĂĚ�ĨĂŝůĞĚ͕�/�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽīĞƌ�ƐŚĞůƚĞƌ�Žƌ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉŝŐĞŽŶ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ǇŽƵŶŐ�
ǁŽŵĞŶ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ�ǁŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ͕�ũƵƐƚ�ƚŚŝŶŬ�ŝĨ�
ŚĞ͛Ě�ĐŽŵĞ�ƚŚĞŶ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŵǇ�
ŐĂƌĂŐĞ͊ 
 
dŚŝƐ�ƚŚĞŶ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚǇ�/�Ăŵ�ŐůĂĚ�
ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ĨŽƌŐŝǀĞƐ�ƵƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝĨ�ŚĞ�ŽŶůǇ�ƚŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŵǇ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ůŝƩůĞ�ƉŝŐĞŽŶ͕�ƚŚĞŶ�/͛ŵ�ǁĞůů�ŽŶ�ŵǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�͞ĐĂƐƚ�
ŽƵƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĞĞƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŶĂƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚĞĞƚŚ͊͟ 
tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƐŽ�ůƵĐŬǇ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�,ŝƐ�ŐƌĂĐĞ͕�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�
ďĞĞŶ�ĂƐ�ŚĞůƉĨƵů�Žƌ�ŬŝŶĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ͘�tĞ͛ǀĞ�ƐĂŝĚ�Žƌ�ĚŽŶĞ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ŝƚ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ͘ 
 
/�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ŐŽŽĚ�;Žƌ�ďĂĚͿ�ǁĞ�
ďĞůŝĞǀĞ�Žƌ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĂƌĞ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĂƐŬ�'ŽĚ�ƚŽ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞŶ�ǁŚĞŶ�,Ğ�ĐŽŵĞƐ͕�,Ğ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ƵƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ͕�,Ğ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ƵƐ�ďĞŝŶŐ�ŬŝŶĚ  ͘
/Ĩ�'ŽĚ�ĚŝĚ�ƐĞŶĚ�ŵǇ�ůŝƩůĞ�ĨĞĂƚŚĞƌĞĚ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͕�/͛ ŵ�ƐƵƌĞ�,Ğ͛Ɛ�
ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐŵŝůĞ�ƚŽ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĂďŽƵƚ�ŵĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘�'ŽĚ�
ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ�/�ƐĞĞ�Ă�ƉŝŐĞŽŶ�ŝŶ�ŵǇ�ŐĂƌĂŐĞ�/͛ ůů�ƌĞĂĐŚ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ�ƐĞĞĚƐ�Žƌ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ďƌĞĂĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�Śŝŵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŐĞƫŶŐ�ŶĞĂƌůǇ�ƐƚƵĐŬ�ŝŶ�ŵǇ�ŐĂƌĂŐĞ�ďǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĞŚŝŶĚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�
ƐŚŽŽŝŶŐ�Śŝŵ�ŽƵƚ͊ 
 
WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ͍��ŽŶ͛ƚ�ĨĞĂƌ͕�'ŽĚ͛Ɛ�ŐƌĂĐĞ�ŝƐ�ďŝŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͕�Ăůů�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ĂƐŬ͘ 
tŝƚŚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚŚĞƌƐ͊ 
 
�ĂǁŶ͘ 



Ϯϱ 

ZĞĂů��ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�ĂŶĚ�DŽƚŚĞƌƐΖ�hŶŝŽŶ� 
ǁŝƚŚ�άϯ�Žī�͘͘͘ 
 
dŚĞ�ZĞĂů��ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ŝƚƐ�ƚĞŶƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�
ĚŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�DŽƚŚĞƌƐΖ�hŶŝŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝŽĐĞƐĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�
ďŝŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͍� 
�ĂĐŬ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ��ƚŚĞ�h<ΖƐ�ĮƌƐƚ�
ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĞŐŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ĂƐƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ƐŽ�dŚĞ�DĞĂŶŝŶŐĨƵů�
�ŚŽĐŽůĂƚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƐŬĞĚ�DŽƚŚĞƌƐΖ�hŶŝŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŽ�ĐƌŽǁĚ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ďǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŽƌĚĞƌƐ͘� 
 
�ĂǀŝĚ�DĂƌƐŚĂůů͕�ĨƌŽŵ�dŚĞ�DĞĂŶŝŶŐĨƵů��ŚŽĐŽůĂƚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ƐĂǇƐ͖� 
Η/�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƚŽ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ǆŚŝďŝƟŽŶ  ͘
/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞĂů�ĞǇĞ�ŽƉĞŶĞƌ͖�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚĂůůƐ�ŽīĞƌŝŶŐ��ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘��Z��
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞĂů��ĂƐƚĞƌ��ŐŐ͘�WĞŽƉůĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�
ƚĂƐƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ͕�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƵƐ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĐĂŶΖƚ�
ĚŽ�ŽŶůŝŶĞ͊Η� 
 
dĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵŝůůŝŽŶ�ZĞĂů��ĂƐƚĞƌ�ĞŐŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽůĚ͕�
ŵŽƐƚ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�άϮϳϱ͕ϬϬϬ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 
&Žƌ��ĂƐƚĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĮǀĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ZĞĂů��ĂƐƚĞƌ��ŐŐƐ� 
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăůů�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�
�ĂĐŚ�ĞŐŐ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ� 
ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘�dŽ�ŚĞůƉ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů� 
DŽƚŚĞƌƐΖ�hŶŝŽŶ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ĐŽĚĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�/Ĩ� 
ǇŽƵ�ďƵǇ�Ϯ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĐĂƐĞƐ�;ϭϮ�ĞŐŐƐͿ�
ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ� 
ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�DhϮϬϭϬ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ŐĞƚ�άϯ�Žī�ǇŽƵƌ�ŽƌĚĞƌ� 
ƚŽƚĂů͘�sŝƐŝƚ�
ǁǁǁ͘ƌĞĂůĞĂƐƚĞƌĞŐŐ͘ĐŽ͘ƵŬ  



Ϯϲ 

/Ɛ�ŝƚ�ĨĂŝƌ͍�zĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƚ�ŝƐ͊ 
&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ 
 
,ŝ�ƚŚĞƌĞ 
 
�ŶŽƚŚĞƌ�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞĐĞŶƚ�&Ăŝƌ�
dƌĂĚĞ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͘�dŚĂŶŬĨƵůůǇ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ďƌĞĞǌǇ�ĚĂǇ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŵĂŝŶůǇ�ĮŶĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚƌƵůǇ�ďůĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƌŝĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�
ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇĞĚ�dĞĂ�Žƌ��ŽīĞĞ�ĂŶĚ��ĂŬĞ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƵǇ�ƐŽŵĞ�ĨĂŝƌ�ƚƌĂĚĞ�
ŐŽŽĚŝĞƐ͘ 
 
&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ďĞƩĞƌ�ƉƌŝĐĞƐ͕�ĚĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ůŽĐĂů�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ĨŽƌ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ǁŽƌůĚ͘�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƐŵĂůů�ƐĐĂůĞ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚƌĂĚĞ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁĂǇƐ͘�tŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�
ǁĞ�ƐŽůĚ�ŽǀĞƌ�άϭϮϬ�ŽĨ�&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ�'ŽŽĚƐ�;ŵŽƐƚůǇ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ďƵƚ�ŚĞǇ�ŝƚ͛Ɛ�
Ăůů�ŐŽŽĚ͊Ϳ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͕�ĐĂŬĞ�
ĂŶĚ�Ă�ƌĂŋĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�άϭϯϬ�ƚŽ�tĂƚĞƌ��ŝĚ͘��tĂƚĞƌ�ŝĚ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŶŽŶ-ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ͕�
ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ͘�^ŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ϭϵϴϭ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŽǀĞƌ�
Ϯϳ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�
ƚĂƉƐ�ĂŶĚ�ƚŽŝůĞƚƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌĞƐƚ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ  ͘
 
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 
 
�ĂǁŶ 



Ϯϳ 

tĞ��ĂŶ�tŽƌƐŚŝƉ�'ŽĚ��ǀĞŶ�tŚĞŶ�tĞ��ŽŶ͛ƚ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ 
/�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�Ă�ďŽŽŬ�ĂďŽƵƚ�&ůŽƌĞŶĐĞ��ŚĂĚǁŝĐŬ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁŽŵĂŶ�
ƚŽ�Ɛǁŝŵ�ƚŚĞ��ĂƚĂůŝŶĂ��ŚĂŶŶĞů͘�^ŚĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϱϮ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�
ƚŽ�Ɛǁŝŵ�ĨƌŽŵ��ĂƚĂůŝŶĂ�/ƐůĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĐŽĂƐƚ͕�ĂďŽƵƚ�Ϯϲ�ŵŝůĞƐ͘�
EŽ�ǁŽŵĂŶ�ŚĂĚ�ĞǀĞƌ�ĚŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ďĞĨŽƌĞ  ͘
/ƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĨŽŐŐǇ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚĞƌ�Ɛǁŝŵ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ͘�
�ŌĞƌ�ϭϱ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƐŚĞ�ůŽŽŬĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ŚĞƌ�ŵŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�
ďŽĂƚ�ďĞƐŝĚĞ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕� 
͞DĂŵĂ͕�/�ĐĂŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ͖�/�ĐĂŶ͛ƚ�ŐŽ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘͟ 
,Ğƌ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŚĞƌ͕�ďƵƚ͕�ĂŌĞƌ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ϱϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƐŚĞ�ŐĂǀĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ͘���ĐŽƵƉůĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞƌ͕�
ƐŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŚĂůĨ�Ă�ŵŝůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ  ͘
tŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ůĂƚĞƌ�ǁŚǇ�ƐŚĞ�ƋƵŝƚ͕��ŚĂĚǁŝĐŬ�ƐĂŝĚ͕�͞ /ƚ�ǁĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�
ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�/Ĩ�/�ĐŽƵůĚ͛ǀĞ�ũƵƐƚ ƐĞĞŶ ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͕�/�ŬŶŽǁ�/�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ͘͟ 
dǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƐŚĞ�ŐŽƚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŝĚ�ƐŚĞ�
Ɛǁŝŵ�ĨƌŽŵ��ĂƚĂůŝŶĂ�/ƐůĂŶĚ�ƚŽ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�ďƵƚ�ƐŚĞ�ĂůƐŽ�ďĞĂƚ�ƚŚĞ�
ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ǁŽƌůĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͙͘�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞŶ͛Ɛ͙͘�ďǇ�ƚǁŽ�
ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌƐ 
/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ�ƐŚĞ�ƐǁĂŵ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�ĨŽŐŐŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘�^ŚĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�tŚĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞƌƐ�ĂƐŬĞĚ�ŚĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ŝƚ�ĂŌĞƌǁĂƌĚ͕�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞/�ǁĂƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘��ŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�ƐŝŵƉůĞ͗�/�
ŬĞƉƚ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�
ŝƚ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĞǇĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĞ͘�/�ŶĞǀĞƌ�ůŽƐƚ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�/�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�/�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶ�ŝƚ͘��Ɛ�
ůŽŶŐ�ĂƐ�/�ůŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ŵǇ�ŵŝŶĚ͕�/�ĐŽƵůĚ�ŬĞĞƉ�ƐůŽŐŐŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨŽŐ�ŽĨ�ŵǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘͟ 
/�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇďĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ�
ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƵŶĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂĚĚ�ƵƉ͘�
�Ɛ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ƐĂǇƐ͕�ďƵƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�
ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�Ăƚ�ƉĞĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘��ŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƟŵĞƐ�/�ŚĂǀĞ�ƐĂƚ�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ͕�͞'ŽĚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ǁŚǇ�
ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůĞƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͍͟ 
�Ƶƚ�/�ƐĞĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞůƐ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ͘�ĂŶĚ�
/�Ăŵ�ƉĞƌƐƵĂĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�/͛ ǀĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�



Ϯϴ 

ƵŶƚŽ�Śŝŵ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘͟��ŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ͕�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚŽŵď�ǁŚĞŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŐŽŶĞ͕�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŚĞ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĂĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽŵĞ�ƵŶƚƌƵĞ  ͘
,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĨĞĞů�ĂďŽƵƚ�tŽƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŝƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ͍�Kƌ�ŝƐ�/ƚ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚŽ�'ŽĚ�ŝƐ͍ 
tŚǇ�ĚŽ�ǁĞ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ǁĞůů�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�'ŽĚ�ůŽǀĞƐ�
ƵƐ͕�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŐŽŽĚ͕�ǁĞ�ĨĞĞů�ŚĞ�ŚĂƐ�ĚĞƐĞƌƚĞĚ�ƵƐ  ͍
/Ĩ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ǁĞůů͕�ƚŚĞŶ�'ŽĚ�ŵƵƐƚ�ůŽǀĞ�ƵƐ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽ�ŵŝƐŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚĂƚ͘�'ŽĚ͛Ɛ�ǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ƵŶƚƌĂĐĞĂďůĞ͘��Ƶƚ�
ŚŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ŝƐ�ƵŶĚŽƵďƚĂďůĞ  ͘
tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�Ăůů�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ǁŝůů�
ǁĞ͘��Ƶƚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝƐ�ďĂƚŚĞĚ�ŝŶ�ůŽǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ͛ Ɛ�
ǁŚŽ�ŚĞ�ŝƐ͘ 
/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�'ŽĚ�ƵƐĞĚ�:ĞƐƵƐ͛�ĚĞĂƚŚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�
ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŝƚ͕�ƐŽ�ǁŝůů�ŚĞ�ĚŽ�ǁŝƚŚ ƚŚŝƐ ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�tŚĞƌĞ�/�ĐĂŶ͛ƚ�
ƚƌĂĐĞ�ŚŝƐ�ŚĂŶĚ͕�/�ĐĂŶ�ƚƌƵƐƚ�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ  ͘
�ŶĚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͕�ůŝŬĞ�WĂƵů͕�ǁĞ͛ůů�ƐĂǇ͕ 
͞KŚ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚĞƐ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝƐĚŽŵ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�'ŽĚ͊�,Žǁ�ƵŶƐĞĂƌĐŚĂďůĞ�ŚŝƐ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶƚƌĂĐĞĂďůĞ�ŚŝƐ�ǁĂǇƐ͊�&Žƌ�
ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͍�Kƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŝƐ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ͍�
�ŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĞǀĞƌ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�'ŽĚ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉĂŝĚ͍�&Žƌ�ĨƌŽŵ�Śŝŵ�
ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂƌĞ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͘�dŽ�Śŝŵ�ďĞ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ĨŽƌĞǀĞƌ�
ĂŶĚ�ĞǀĞƌ͘��ŵĞŶ͘͟�–�ZŽŵĂŶƐ�ϭϭ͗ϯϯ–ϯϲ� 
 
�Ɛ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ůŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐůŽƌǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ŵŝŶĚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ƐůŽŐŐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�,ŝŵ͘ 
dŚĞ�ƐŚŽƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�:ĞƐƵƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĞǀĞƌ�
ŶĞĞĚĞĚ͘�/Ŷ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĨĞůƚ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ͕�ŚĞ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ǇŽƵƌ�
ŽǀĞƌŇŽǁŝŶŐ�ƐƵƉƉůǇ͘ 
&Žƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ͕�ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�/��D͘��ŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘ 
 
'Ăŝů 



Ϯϵ 

&ĞĂƚŚĞƌĞĚ�&ƌŝĞŶĚƐ—Z^W���ŝŐ�'ĂƌĚĞŶ��ŝƌĚǁĂƚĐŚ 
 
tĞůů�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�/�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ĨĞĂƚŚĞƌǇ�ƚŚĞŵĞ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ  ͘
 
�ůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ĐůŽƐĞ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŝŐĞŽŶ͕�ǁĞůů�ŶŽǁ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞŶ�
�ĂǀĞ�dŽǁŶƐĞŶĚ�ĂŶĚ�/�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ƚŚĞ�Z^W���ŝŐ�'ĂƌĚĞŶ��ŝƌĚǁĂƚĐŚ͘�
;dŚŽŵĂƐ�ĂŶĚ�EĞĂů�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽŽ͕�ďƵƚ�ƐĂĚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ĚƌĞĂĚĨƵů�;ƐƚŽƌŵ��ŝĂƌĂ�/�
ƚŚŝŶŬͿ�–�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�dŚŽŵĂƐͿ͘ 
 
�ŶǇǁĂǇ͕��ĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŶĚ�/�ŽŶ�ƚŚĞ�DŽŶĚĂǇ͕�ƐĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŶĐŝůƐ�ƉŽŝƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ůŽǀĞůǇ�ĐŽůŽƵƌĨƵů�ďŝƌĚ�ĐŚĂƌƚƐ�ƚŽ�
ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ďŝƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŐŝǀĞŶ�
ŚŽƵƌ͘ 
 
tĞůů�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶ�ŽůĚ�<ŝƚ�<Ăƚ�ĂĚǀĞƌƚ� 
dŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĐŚĂƉ�ǁĂƐ�Ăůů�ƐĞƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ƉĂŶĚĂƐ͕�ƚŚĞǇ�
ŶĞǀĞƌ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƵŶƟů�ŚĞ�ƐĂƚ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚŝƐ�
ĐƵƉƉĂ�ĂŶĚ�Ŭŝƚ�ŬĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�
ƌŽůůĞƌ�ƐŬĂƟŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǇŽƵƚƵďĞ͕�ĚŽ�ůŽŽŬ�ŝƚ�ƵƉ  ͘
 
�ŶǇ�ǁĂǇ�/�ƚŚŝŶŬ��ĂǀĞ�ĂŶĚ�/�ĨĞůƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ǁŚĞŶ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ďŝƌĚǁĂƚĐŚ͘ 
 
tĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĞĂƌ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ͕�ďƵƚ�
ŽŶůǇ�Ă�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ůĂŶĚĞĚ͕�
ǁĞ�ďŽƚŚ�ƐĂǁ�ƌŽďŝŶƐ�ĂŶĚ�
ƉŝŐĞŽŶƐ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�
ŶĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ͕�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘͘͘ 
tĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚŚĞ�Z^W��ďŝƌĚǁĂƚĐŚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘�^ƵƌǀĞǇŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ǀŝƐŝƚƐ�Žƌ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�



ϯϬ 

ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƚĞƌŵƐ͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉůĂŶĞƚ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ĂŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�'ƌŽƵƉ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŽŽŬ�Ăƚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͖�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐůŽƐĞůǇ�
ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ŐƌŽƵƉ  ͘
 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�W���;�ŚƵƌĐŚ��ŽƵŶĐŝůͿ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ĂŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĚŽ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌůĚ͘ 
 
�Ɛ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�
ůĞƫŶŐ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�
ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ͕�ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 
 
/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŵĂĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ůŝǀĞ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ŝŵƉĂĐƚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ǁĂƐƚĞ͕�ƌĞƵƐŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ĂƌĞ�Ăƚ�Ă�ĐƌŽƐƐƌŽĂĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ͘ 
 
tĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐͬŚŽƉĞ�ƚŽ�ĚŽ͕�Žƌ�
ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ͘�EĞǀĞƌ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ĚŽŶĞ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ŝŵƉĂĐƚ  ͘
 
WƐĂůŵ�Ϯϰ͗ϭ-Ϯ 
dŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�>KZ�Ζ^͕�ĂŶĚ�Ăůů�ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ͕�dŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĚǁĞůů�ŝŶ�ŝƚ͘�&Žƌ�,Ğ�ŚĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝƚ�ƵƉŽŶ�
ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐ͘ 
 
>ŽǀĞ�ĂŶĚ�WĂŶĚĂƐ͊ 
 
�ĂǁŶ 



ϯϭ 



ϯϮ 

3RHWU\�&RUQHU                 
>ŝŶĞƐ�tƌŝƩĞŶ�ŝŶ��ĂƌůǇ�^ƉƌŝŶŐ 
�Ǉ�tŝůůŝĂŵ�tŽƌĚƐǁŽƌƚŚ 
 
/�ŚĞĂƌĚ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ďůĞŶĚĞĚ�ŶŽƚĞƐ  ͕
tŚŝůĞ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽǀĞ�/�ƐĂƚĞ�ƌĞĐůŝŶĞĚ͕ 
/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƐǁĞĞƚ�ŵŽŽĚ�ǁŚĞŶ�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ 
�ƌŝŶŐ�ƐĂĚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ͘ 
  
dŽ�ŚĞƌ�ĨĂŝƌ�ǁŽƌŬƐ�ĚŝĚ�EĂƚƵƌĞ�ůŝŶŬ 
dŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƐŽƵů�ƚŚĂƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞ�ƌĂŶ  ͖
�ŶĚ�ŵƵĐŚ�ŝƚ�ŐƌŝĞǀĞĚ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ 
tŚĂƚ�ŵĂŶ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŵĂŶ͘ 
 
dŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŝŵƌŽƐĞ�ƚƵŌƐ͕�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŐƌĞĞŶ�ďŽǁĞƌ  ͕
dŚĞ�ƉĞƌŝǁŝŶŬůĞ�ƚƌĂŝůĞĚ�ŝƚƐ�ǁƌĞĂƚŚƐ͖ 
�ŶĚ�͛ƟƐ�ŵǇ�ĨĂŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ŇŽǁĞƌ 
�ŶũŽǇƐ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŝƚ�ďƌĞĂƚŚĞƐ͘ 
 
dŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŵĞ�ŚŽƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ  ͕
dŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�/�ĐĂŶŶŽƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ͗— 
�Ƶƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ŵŽƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ 
/ƚ�ƐĞĞŵĞĚ�Ă�ƚŚƌŝůů�ŽĨ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͘ 
 
dŚĞ�ďƵĚĚŝŶŐ�ƚǁŝŐƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŶ  ͕
dŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ďƌĞĞǌǇ�Ăŝƌ͖ 
�ŶĚ�/�ŵƵƐƚ�ƚŚŝŶŬ͕�ĚŽ�Ăůů�/�ĐĂŶ͕ 
dŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ͘ 
 
/Ĩ�ƚŚŝƐ�ďĞůŝĞĨ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ  ͕
/Ĩ�ƐƵĐŚ�ďĞ�EĂƚƵƌĞ͛Ɛ�ŚŽůǇ�ƉůĂŶ͕ 
,ĂǀĞ�/�ŶŽƚ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ůĂŵĞŶƚ 
tŚĂƚ�ŵĂŶ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŵĂŶ͍ 



ϯϯ 

�ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�EĞǁƐ 

�Ŷ��ĐŽ-ĐŚƵƌĐŚ—ǁŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĂƚ͍ 

/Ŷ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ��ĂǁŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�Ă��ŝƌĚǁĂƚĐŚ�
ƐƵƌǀĞǇ�ǁĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�;ƉϮϵͿ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĂŶ�ϭϭ�ĂĐƌĞ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐůǇ�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�
ĂƌŽƵŶĚ—Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƌŽďŝŶƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĐŽĂů�ƟƚƐ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘�/�ŽŌĞŶ�ƐĞĞ�
ŵŽƌĞ�ďŝƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ŽǁŶ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŚĂŶ�/�ĚŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĐŚ�ǁŝĚĞƌ�
ĞǆƉĂŶƐĞ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ͘ 

�ƚ�ŚŽŵĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�/�ŚĂǀĞ�ŚƵŶŐ�Ă�ďŝƌĚ�ĨĞĞĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞƌƌǇ�ƚƌĞĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĨƌŽŶƚ�ŐĂƌĚĞŶ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĂƌƌŽǁƐ�;ďǇ�ƚŚĞ�ďƵĐŬĞƞƵůͿ͕�ďůƵĞ�ƟƚƐ͕�
ĐŚĂĸŶĐŚ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�ĮŶĐŚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉůƵĐŬǇ�ƉŝŐĞŽŶƐ�ŚŽƉŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�
ĚƌŽƉƉĞĚ�ƐĞĞĚ�Žƌ�ŶƵƚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞƌƌŝĞƐ�ƌŝƉĞŶ�ŝŶ�ĂƵƚƵŵŶ͕�ƚŚĞ�
ďůĂĐŬďŝƌĚƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĨĞĂƐƚ͕�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚƌĞĞ�ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ĨƌĞŶǌŝĞĚ�
ĚĂǇƐ͘� 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐůƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘�&ŽŽĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ůŝƩůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�
ďŝƌĚǁĂƚĐŚŝŶŐ��ĂǁŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶ�͚ �ĐŽ-
ĐŚƵƌĐŚ͛�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�
ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐĞŶƚ�͚�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WŽůŝĐǇ͛͘ 

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ��
ŐƌĞĞŶĞƌ͕�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ŵŽƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚƐ͍�dŚŝƐ�ŝƐ�
Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ƚŽƉŝĐ�ďƵƚ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ƚƌĞĞƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĨƌƵŝƚ�ƚƌĞĞƐ�ǁĞ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝƐ�ďǇ�ƐŽǁŝŶŐ�
ǁŝůĚŇŽǁĞƌƐ—ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ďƵƩĞƌŇŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĞĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďŝŽ-
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� 

^Ž�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚ�ŽŶ�ŽƵƌ�͚ƚŽ�ĚŽ͛�ůŝƐƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ĂŶĚ�ƌĞƐƞƵů�ďƵƚ�ĂůƐŽ�Ă�ŵƵĐŚ�ŐƌĞĞŶĞƌ͕�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ƉůĂĐĞ͘�^Ž�
ǁĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ  ͘

�ĂǀŝĚ 

 



ϯϰ 

 

 

6WHSSLQJ�6WRQHV��-�&KLOGUHQ¶V�*URXS 
 

(QMR\�D�ZLGH�UDQJH�RI�IXQ�DQG�FUHDWLYH�ELEOH-EDVHG�DFWLYLWLHV�RQ�
WKH�IRXUWK�6XQGD\�HYHU\�PRQWK� 

DW������DP�IRU�DJHV��-��� 
0RUH�LQIRUPDWLRQ�FRQWDFW� 

�/L]]\�:LONLQVRQ�DW��OL]]\#VWPDU\ZRRGNLUN�RUJ� 



ϯϱ 

�ŚƵƌĐŚ�DŽƵƐĞ�dĂůĞƐ 
KŶĞ�ĮŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�/�ǁĞŶƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚ�,ƵďĞƌƚ͕�ƚŚĞ��ůĂĐŬ��ĂŶŽŶ͘�
EŽƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�Žƌ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐĞĂƌĐŚ͕�ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚĂďŝƚ�
;͍Ϳ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ͕�/�ǁĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ͕�ďĞ�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƐƉŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�
ƋƵŝƌĞ�ƉĞǁ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽŶŬ͛Ɛ�ĚŽŽƌ͘� 
/ŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ͘�/�ŚŽƉƉĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŵǇƐĞůĨ͘ 
͚'ŽŽĚ�ŚĞĂǀĞŶƐ�DŝƐŚĂ͊͛�ŚĞ�ĐƌŝĞĚ�ŽƵƚ͕�͚ĚŽ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŝƐƚƵƌď�ŵǇ�
ŵĞĚŝƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ƵŶĐŽƵƚŚ�ŵĂŶŶĞƌ͍͛ 
͚KŚ�Ğƌ�ƐŽƌƌǇ͕͛�/�ƐĂŝĚ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ͕�͚ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŽ�ĂƐŬ͍͛ 
͚��ƋƵĞƐƟŽŶ͍͛ 
͚zĞƐ͕͛�/�ƉĂƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ͘�͚tŚĂƚ͛Ɛ�Ă�'ŽůŝĂƌĚ͍͛ 
,ƵďĞƌƚ͛Ɛ�ĞǇĞƐ�ǁŝĚĞŶĞĚ͘� 
͚^ƐƐƐŚŚŚ͕͊͛�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĮŶŐĞƌ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ŚŝƐ�ůŝƉƐ͘�͚�ŽŶ͛ƚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƌĚ�ůŽƵĚůǇ͊͛� 
͚�ƌ�–�ǁŚǇ�ĞǀĞƌ�ŶŽƚ͍͛�/�ǁŚŝƐƉĞƌĞĚ�ƋƵŝĞƚůǇ͘�͚/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ďůĂƐƉŚĞŵŽƵƐ�ŝƐ�ŝƚ͍͛ 
͚EŽ͕�ŶŽ�–�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚŶ͛ƚ�ůĞƚ�ƚŚĞ��ďďŽƩ�ŚĞĂƌ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ŝƚ͛͘ 
͚dŚĞ��ďďŽƩ͍�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�/͛ǀĞ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ͙͛͘ 
͚,Ğ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĂŶŐƌǇ͕͛�ĐƵƚ�ŝŶ�,ƵďĞƌƚ͕�ƐƟůů�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ŚƵƐŚĞĚ�ƚŽŶĞƐ͘� 
͚tŚǇ�ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ�'Žů͙�/�ŵĞĂŶ�͚ŝƚ͛�ŵĞĂŶ͍͛ 
͚^ƐƐŚŚ͊͛�ƐĂŝĚ�,ƵďĞƌƚ͘�,Ğ�ŐůĂŶĐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶǇŽŶĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 
͚hŶĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŵŽŶŬƐ͊͛�ŚĞ�ǁŚŝƐƉĞƌĞĚ͘�/�ŽƉĞŶĞĚ�ŵǇ�ŵŽƵƚŚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƋƵĞƐƟŽŶ͘ 
͚^ƐƐƐŚŚ͊͛�ŚĞ�ŝŶƐŝƐƚĞĚ͘�͚dŚĞ��ďďŽƩ�ŚĂƚĞƐ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�–�/�ŵĞĂŶ�ƚŚĞǇ�-�ĂƌĞ�
ŵŝƐĐŚŝĞǀŽƵƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶ��ďďŽƩ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ͛͘ 
͚>ŝŬĞ�ǁŚĂƚ͍͛�/�ǁŚŝƐƉĞƌĞĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ƐƵƌĞ�ǁŚǇ͘ 
͚&ƌŝǀŽůŝƚǇ͊͛�ĞǆĐůĂŝŵĞĚ�,ƵďĞƌƚ�ůŽƵĚůǇ͘ 
͚^ƐƐŚŚŚ͊͛�/�ƐĂŝĚ�ŚĞůƉĨƵůůǇ͘�,ƵďĞƌƚ�ƌĞƐƵŵĞĚ�ŚŝƐ�ǁŚŝƐƉĞƌĞĚ�ƚŽŶĞ͘ 
͚dŚĞ��ďďŽƩ�ĐĂŶ͛ƚ�ĂďŝĚĞ�ĨƌŝǀŽůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĂŶŝƐŚĞƐ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽŶŬƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞĂŬ�ŝƚ͕�
ǁƌŝƚĞ�ŝƚ�–�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�-�ƚŽ�ƐŵĂůů�ŽƵƚƉŽƐƚƐ͕�ǁĞůů�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŝŽƌǇ͛͘ 
͚>ŝŬĞ�ŚĞƌĞ͍͛�/�ĂƐŬĞĚ͘ 
͚tĞůů�Ğƌ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͙ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŶŽƚ͊͛�ĚĞŶŝĞĚ�,ƵďĞƌƚ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�
ƵŶĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐůǇ͘ 
͚�ŽŶ͛ƚ�ǁŽƌƌǇ͕͛�/�ĐŽŶƐŽůĞĚ͕�͚ǇŽƵƌ�ƐĞĐƌĞƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�/�ǁŽŶ͛ƚ�ƚĞůů�ĂŶǇŽŶĞ�
ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝǀŽůŽƵƐ�ŐŽůŝĂƌĚĞƌǇ͙͛ 
͚^ƐƐƐƐŚŚŚŚŚŚ͊͛�ƐĂŝĚ�,ƵďĞƌƚ͘                         DŝƐŚĂ�ǆ͘ 



ϯϲ 

$OEHUW¶V�¶0DUFK¶�4XL] 
 
�� :KLFK�3DWURQ�6DLQW¶V�'D\�LV�FHOHEUDWHG�RQ�0DUFK��VW" 
�� 2I�ZKLFK�FRXQWU\�LV�KH�3DWURQ�6DLQW" 
�� :KLFK�HYHQW�LV�FHOHEUDWHG�RQ�0DUFK��WK�LQ�UHVSHFW�RI�JHQGHU�

HTXDOLW\" 
�� :KLFK�(QJOLVK�ER[HU�EHFDPH�:RUOG�0LGGOHZHLJKW�          
    &KDPSLRQ�LQ�0DUFK�����" 
�� 2Q�0DUFK��WK�WKH�4XHHQ�DGGUHVVHV�PDQ\�QDWLRQV�DQG�D�PXOWL-

IDLWK�VHUYLFH�LV�KHOG�LQ�:HVWPLQVWHU�$EEH\�WR�FHOHEUDWH�ZKDW�
HYHQW" 

�� :KR�ZDV�WKH�$PHULFDQ�VSULQWHU�DQG�ORQJ�MXPS�VWDU�RI�WKH������
2O\PSLFV�ZKR�GLHG�LQ�0DUFK�����" 

�� ,Q�0DUFK�������ZKLFK������'HUE\�ZLQQLQJ�KRUVH�ZDV�
NLGQDSSHG" 

�� :KLFK�3DWURQ�6DLQWV�GD\�LV�FHOHEUDWHG�RQ�0DUFK���WK" 
�� 2I�ZKLFK�FRXQWU\�LV�KH�3DWURQ�6DLQW" 
��� ,Q������ZKLFK�VZLPPHU�ILUVW�EURNH�WKH���PLQXWH�EDUULHU�IRU�����

PHWUHV�EDFNVWURNH" 
��� ,Q�WKH�VDPH�\HDU��ZKR�ZDV�WKH�ILUVW�EDWVPDQ�WR�UHDFK��������

UXQV�LQ�WHVW�FULFNHW" 
��� :KDW�RFFXUV�WUDGLWLRQDOO\�RQ�WKH��WK�6XQGD\�LQ�/HQW����ZHHNV�

EHIRUH�(DVWHU" 
��� :KDW�EHJLQV�RQ�WKH���WK�0DUFK" 
��� :KLFK������ILOP�IHDWXUHG�WKH�VRQJ�µ0DUFK�RI�WKH�6LDPHVH�

&KLOGUHQ¶" 
��� ,Q�ZKLFK�ERRN�GRHV�WKH�0DUFK�+DUH�DSSHDU" 
��� :KHQ�ZDV�-XOLXV�&DHVDU�DVVDVVLQDWHG"� 
��� :KDW�LV�WKH�ELUWKVWRQH�RI�WKH�PRQWK�RI�0DUFK" 
��� :KLFK�RWKHU�PRQWK�RI�WKH�\HDU�HQGV�RQ�WKH�VDPH�GD\�DV�

0DUFK" 
��� :KLFK�IL]]\�GULQN�ZDV�LQWURGXFHG�RQ���WK�0DUFK�����" 
��� 2Q���WK�0DUFK������ZKR�PDGH�WKH�ZRUOG¶V�ILUVW�WHOHSKRQH�FDOO" 
 
$QVZHUV�RQ�3���� 
$OEHUW 



ϯϳ 

ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�dŚĞ��ĂŶĚůĞ� 
/Ŷ�ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇͬ&ĞďƌƵĂƌǇ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�DĂŐĂǌŝŶĞ͕��ĂǁŶ�ƌĞĨĞƌƐ�ŝŶ�
ŚĞƌ�Ζ�ĚǀĞŶƚ�:ŽƵƌŶĞǇ�tĞĞŬůǇ�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ͕Ζ�ƚŽ�Ă�ĐĂŶĚůĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ďǇ�
ůŝŐŚƟŶŐ�ŽŶĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝŶ�Ă�ĚĂƌŬ�ƌŽŽŵ͘� 
'ĞŶĞƐŝƐ��Ś͘�ϭ�dĞůůƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�'ŽĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ǀŽŝĚ͘� 
�ŶĚ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ͘� 
�ŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�'ŽĚ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ͘� 
�ŶĚ�'ŽĚ�ƐĂŝĚ͕�Η>Ğƚ�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�ůŝŐŚƚ͘Η��ŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŝŐŚƚ͘� 
^ĂŝŶƚ�DĂƩŚĞǁ�ƐĂŝĚ͕�zŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͘� 
��ĐŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƵƉŽŶ�Ă�Śŝůů�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŚŝĚ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ĚŽ�ŵĞŶ�ůŝŐŚƚ�Ă�
ĐĂŶĚůĞ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ďŽǁů͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŽŶ�Ă�ƐƚĂŶĚ͘� 
 
dǁŽ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ƐƵŶ͕�ƚŚĂƚ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ůƵŵŝŶĂƌǇ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƌŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ͕�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĚŝīƵƐĞƐ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ůƵƐƚƌĞ�ƚŽ�Ăůů�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐŝƌĐůĞ͘�
�ŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚůĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶŽīĞŶƐŝǀĞ�ĐĂŶĚůĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǀĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�
�ŚƵƌĐŚĞƐ͘�EŽƚ�ŵĂŶǇ�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ�ŽƵƌ��ŚƵƌĐŚ�ǁĂƐ�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�ůŝƚ�ďǇ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĐĂŶĚůĞƐ͘��ŽƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟŶŐůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�
ĐĂƌŽůƐ͘��ĂŶ�ǇŽƵ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŚŽǁ�ŽƵƌ��ŚƵƌĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůŽŽŬĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚŽƐĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�ŝŶŽīĞŶƐŝǀĞ͕�Ăůů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐĂŶĚůĞƐ͘� -� 
��ĐĂŶĚůĞΖƐ�ďƵƚ�Ă�ůŝƩůĞ�ƚŚŝŶŐ͕�/ƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ũƵƐƚ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ƐƚƌŝŶŐ͕� 
zĞƚ�ĚŝƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚ�ŚĂŶĚ�/ƚ�ŐĂƚŚĞƌƐ�ǁĂǆ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĂŶĚ͕� 
hŶƟů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƐŶŽǁǇ�ǁŚŝƚĞ�/ƚ�ŐŝǀĞƐ�Ăƚ�ůĂƐƚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ůŝŐŚƚ͘� 
>ŝĨĞ�ƐĞĞŵƐ�ƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƐƚƌŝŶŐ͕��ĂĐŚ�ĚĞĞĚ�ǁĞ�ĚŽ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƚŚŝŶŐ͕� 
zĞƚ�ĚĂǇ�ďǇ�ĚĂǇ�ƵƉŽŶ�ůŝĨĞΖƐ�ƐƚƌĂŶĚ�tĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�
ŚĂŶĚ͘� 
/ƚ�ŐĂƚŚĞƌƐ�ũŽǇ͕�ŵĂŬĞƐ�ĚĂƌŬ�ĚĂǇƐ�ďƌŝŐŚƚ͕��ŶĚ�ŐŝǀĞƐ�Ăƚ�ůĂƐƚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ůŝŐŚƚ͘� 
dŚĞ�ĐĂŶĚůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐƵŵĞƐ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ůŝŐŚƚ͕�ůŝŬĞ�ƵƐ͕�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĚŝĞƐ͘� 
,Žǁ�ůŝŬĞ�Ă�ĐĂŶĚůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ŵĂŶ͕�dŚĞ�ďƵƌŶŝŶŐ�ƚĂƉĞƌΖƐ�ĞŵďůĞŵ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ƐƉĂŶ͕��ŽƚŚ͕�ŝŶ�ůŝĨĞΖƐ�ŵŽƌŶ͕�ǁŝƚŚ�ůƵƐƚƌĞ�ŐĂǇ�ƚŽ�ƐŚŝŶĞ͕��ŶĚ͕�ŝŶ�ůŝĨĞΖƐ�
ĚĂƌŬůŝŶŐ�ƚǁŝůŝŐŚƚ͕�ďŽƚŚ�ĚĞĐůŝŶĞ͘�,Žǁ�ƐŽŽŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ĚŽƚŚ�ŇŝĐŬĞƌ�ĂŶĚ�
ĚĞĐĂǇ͕��ŶĚ�ŵĂŶΖƐ�ďƌŝĞĨ�ĚĂǇƐ͕�ŚŽǁ�ĨĂƐƚ�ƚŚĞǇ�ŇĞĞƚ�ĂǁĂǇ͘�dŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�-�ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽŝŶƚĞĚ�ƐƉĂŶ͕�,Žǁ�ůŝŬĞ�Ă�ĐĂŶĚůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ŵĂŶ͘� 
dƌĞǀŽƌ�^ǇŬĞƐ� 



ϯϴ 

��sĂůĞŶƟŶĞ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͊� 
/Ɛ�Ă�ƌŝĐŚ�ƐŽƵů�ǁŽƌƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƉŽŽƌ�ƐŽƵů͕�ŝƐ�Ă�ƐƚƌĂŶŐĞƌ�ǁŽƌƚŚ�ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͍��/Ɛ�Ă�ďĂďǇ�ǁŽƌƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ĞůĚĞƌ�-�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
ǁŽƌƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵƌ�ĞŶĚ͍� 
/Ɛ�Ă�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŽƌƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚŝƐ�ĂƐƐĂƐƐŝŶ͕�ĚŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ǀĂůƵĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐƌŝŵĞ͍�>ŝŬĞ�ǁŚĞŶ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ��ĂƌĂďďĂƐ͕�ǁŽƵůĚ�
ǇŽƵ�ƐĂǇ�ŚĞ�ǁĂƐ�ǁĂƐƟŶŐ�ŚŝƐ�ƟŵĞ͍� 
tĞůů�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚ͕�ǁŝůů�ĂŶǇŽŶĞ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ƐĂǇ͍�tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐĂǇ͕�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŽƵů�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ͕�ƵŶƟů�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�
ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂǇ͍� 
 
/�ƐƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂƩĞƌ͕�ǁĞůů�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ǁŚŽŵ͍�/ƚΖƐ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�-�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ďƌŝŐŚƚ�
ůŝŐŚƚƐ͕�ƚŚĂŶ�ŵƵĐŚ�ůĂƚĞƌ�ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌŽŽŵ͘� 
�Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇΖůů�ŵŝƐƐ�ŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ďŝůůŝŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵΖǀĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŽůĚ�
ŚƵŵĂŶ�ƌĂĐĞ͕�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂŬĞ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͍�-� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǀĂůƵĞĚ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŝĐĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉĂŝĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂŝů͕�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�-�ǁŚŽ�ƉĂŝĚ�
ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ͍� 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�:ĞƐƵƐ͕�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŝĐĞ�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ĚĞĂƌ͍� 
,ĞůĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͕�ŶŽƚ�ďǇ�ŶĂŝůƐ͕�ďƵƚ�ďǇ�ůŽǀĞ�-�ǇŽƵ�ďƌŽŬĞ�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ͕�ŶŽƚ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĂƌ͘� 
tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐĂǇ�ǇŽƵΖƌĞ�ǁŽƌƚŚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƐƚ�Śŝŵ͍�zŽƵ�ƐĂǇ�ΗEŽ͊Η�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŝĐĞ�ƐƚĂǇƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘� 
/Ĩ�ŝƚ�ĚŽŶΖƚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĐƌǇ͕�ůĂƵŐŚ�ŝƚ�Žī͕�ƉĂƐƐ�Śŝŵ�ďǇ͕�ďƵƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�
ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƚŚƌĞǁ�ŝƚ�ĂǁĂǇ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƉĂŝĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�
ǁŽƌƚŚ͘� 
,Žǁ�ŵƵĐŚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ͕�ǁŝůů�ĂŶǇŽŶĞ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐĂǇ͍� 
dĞůů�ŵĞ�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Śŝŵ͕�ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ƚŚĂƚ�
ŚĞ�ƉĂŝĚ͍� 
 
�ůŝĐĞ 



ϯϵ 

*XHVV�:KR" 
6HH�LI�\RX�FDQ�JXHVV�ZKR�LW�LV�LQ�WKH�SLFWXUH�EHORZ" 
$�UHJXODU�FKXUFK�JRHU—VKH¶V�QHYHU�ODWH�IRU�DQ�LPSRUWDQW�GDWH��� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
$QVZHU�QH[W�PRQWK� 

4XL]�$QVZHUV�- 
����6W�'DYLG����:DOHV���,QWHUQDWLRQDO�:RPHQ
V�'D\���$ODQ�0LQWHU�
���&RPPRQZHDOWK�'D\����-HVVH�2ZHQV����6KHUJDU����6W��3DWULFN�
���,UHODQG�����$GULDQ�0RRUKRXVH�����6XQLO�*DYDVNDU�����0RWKHU�
LQJ�6XQGD\�����%ULWLVK�6XPPHUWLPH�����7KH�.LQJ�DQG�,�����$OLFH¶V�
$GYHQWXUHV�LQ�:RQGHUODQG�����7KH�,GHV�RI�0DUFK�����$TXDPD�
ULQH�����-XQH�����&RFD-&ROD�����$OH[DQGHU�*UDKDP�%HOO $OEHUW�
6KDZ 



ϰϬ 

%$37,606—:H�ZHOFRPH�LQWR�RXU�&KXUFK�
IDPLO\�- 
(YLH�5RVH�%XUQV 

'($7+6 :H�JLYH�WKDQNV�IRU�WKH�OLYHV�RI�DOO�WKRVH�
ZKR�KDYH�GLHG�ZLWKLQ�RXU�3DULVK� 

%DUU\�&KXUFK��6WXDUW�*ROGWKRUSH 
+DUU\�7KRPSVRQ��/RL�.XL�/HH� 
*ORULD�6PLWK 

-DQ��WK�0DUJDUHW�/RQJGRQ � 
-�,Q�PHPRU\�RI�KHU�0XP�	�'DG� 
)HE��QG�6KDURQ�:LONLQVRQ� 
-�,Q�PHPRU\�RI�KHU�0XP� 
)HE��WK -DQHW�0DOOLQVRQ� 
-�)RU�KHU�:HGGLQJ�$QQLYHUVDU\� 
,QWHULP�IORZHUV�SURYLGHG�E\�$YHULOOH�0LOEXUQ� 
7KHUH�ZLOO�EH�QR�IORZHUV�LQ�FKXUFK�LQ 0DUFK�
�/HQW��XQWLO���WK�$SULO��(DVWHU� 

:('',1*6 ���3OHDVH�SUD\�IRU�DOO�FRXSOHV�ZKR�PDUULHG�
DW�6W�0DU\·V��HVSHFLDOO\��� 

 

)520�7+(�3$5,6+�5(*,67(56 

)/2:(5�'21$7,216� 



ϰϭ 

'LDU\�IRU�WKH�FRPLQJ�ZHHNV 
�0RUQLQJ�3UD\HU�����DP�0RQ��7XHV��7KXUV�	�)UL�� 
 
0DUFK     
�VW� 6XQ   �����DP +RO\�&RPPXQLRQ 
�WK�:HG   �����DP +RO\�&RPPXQLRQ��%&3� 
         ��DP�	��SP�/HQW�&RXUVH 
         ����SP �)RUJHW�PH�1RW�&DIp��WR��SP�� 
�WK�)UL     ����SP�:RUOG�'D\�RI�3UD\HU��7LQJOH\�0HWKRGLVW� 
�WK�6DW    �DP�&KXUFK�	�&KXUFK\DUG�FOHDQ�XS 
�WK�6XQ   �����DP� $OO�$JH�+RO\�&RPPXQLRQ 
         �����SP�6XQGD\�/XQFK�LQ�3DULVK�&HQWUH 
�WK�0RQ   ����SP �3&& 
��WK�:HG  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ��,RQD� 
         ��DP�	��SP�/HQW�&RXUVH 
��WK�6DW   ��-�SP�&KXUFK�2SHQ�'D\ 
��WK�6XQ  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ 
         �����SP�%DSWLVP�6HUYLFH 
��WK�:HG  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ��+HDOLQJ� 
         ��DP�	��SP�/HQW�&RXUVH 
         ����SP �)RUJHW�PH�1RW�&DIp��WR��SP�� 
��WK�7KXU  �����DP�+RO\�&RPPXQLRQ�DW�/\GJDWH�/RGJH 
��QG�6XQ  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ 
��WK�7XHV  ��SP�&KXUFKHV�7RJHWKHU��+DLJK�0RRU�5G� 
��WK�:HG  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ��*RG¶V�*RRGQHVV� 
         ��DP�	��SP�/HQW�&RXUVH 
��WK�6XQ  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ 
 
$SULO����� 
�VW�:HG   �����DP +RO\�&RPPXQLRQ��%&3� 
         ��DP�	��SP�/HQW�&RXUVH 
         ����SP �)RUJHW�PH�1RW�&DIp��WR��SP�� 
�WK�6DW    ��DP�(DVWHU�$FWLYLW\�'D\ 
�WK�6XQ   �����DP +RO\�&RPPXQLRQ 
 



ϰϮ 



ϰϯ 



ϰϰ 

WĂƌŝƐŚ��ĞŶƚƌĞ�ZĞŶƚĂůƐ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�'ƌŽƵƉƐ�
ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ĞŶƚƌĞ�Ăƚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘ 

EŽŵŝŶĂů��ŽƐƚ�ŝƐ�άϱϬ�ĨŽƌ� 

ϯ�ŚŽƵƌƐ͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�^ĂůůǇ�^ŚĂǁ 

ϬϭϵϮϰ�ϰϳϱϬϰϴ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� 

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

�ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͍ 
tĞ�ƉůĂĐĞ�ŽƵƌ�WĂƌŝƐŚ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�

ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�zKhZ��ĚǀĞƌƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
To advertise in St Mary’s Parish Magazine 

Contact: The Editor (see page 2) 
Annual Fee for  Advertising: 

Quarter Page £35.00; Half Page £70.00; Full Page £110.00 



ϰϱ 

^Śŝƌů͛Ɛ���ƵƌůƐ 
>ŽĐĂů�ĨƵůůǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�>ĂĚŝĞƐ�DŽďŝůĞ�,ĂŝƌĚƌĞƐƐĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͛�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 
^ŚŝƌůĞǇ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐĂůŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŝŶ� 

ƚŚĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�Žƌ�
ƉĂƌŬŝŶŐ͘ 

^ƉĞĐŝĂůŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ĐƵƫŶŐͬƐƚǇůŝŶŐ͕�ĨŽŝůƐ͕�ĐŽůŽƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝŶŐ͘ 
������������������������������������
 
 
 

'Ğƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘ 
dŽ��ŽŶƚĂĐƚ�^ŚŝƌůĞǇ�dĞů�͗�ϬϳϴϬϱ�ϴϬϰ�Ϭϭϱ 



ϰϲ 



ϰϳ 

:KDW·V�RQ 

3OD\JURXS�   0RQGD\��7XHVGD\�	�7KXUVGD\� 
    ����DP�WR������DP 
    %HFN\�6FKRILHOG�������������� 
$%&�*URXS�  $GXOWV��%DELHV�DQG�&KLOGUHQ 
    :HGQHVGD\�����-�����DP��7HUP�WLPH� 
    &KHU\O������������� 
6WHSSLQJ�6WRQHV 6XQGD\�&KLOGUHQ·V�*URXS���-���\HDUV�ROG� 
    �WK�6XQGD\�RI�WKH�0RQWK 
    �����DP�LQ�&KXUFK 
5DLQERZV�   7KXUVGD\������-�����SP 
    5XWK�2VHQWRQ-%URZQ�������������� 
%URZQLHV�   7KXUVGD\������-�����SP 
    +DQQDK�7RPEOLQJ������������� 
.HHS�)LW�&ODVV  7KXUVGD\�����SP 
    0DUJDUHW�+DPSVKLUH������������� 
<RXQJ�DW�+HDUW� �VW�	��UG�7KXUVGD\V�����SP 
    %UHQGD�'L[RQ�������������� 
%HDYHUV   )ULGD\�����SP�WR������SP 
    -RDQQH�5XWOHGJH������������� 
&XEV�   )ULGD\�����SP�WR������SP 
    0DULDQQH�,QJKDP������������� 
6FRXWV�   )ULGD\������SP�WR������SP 
    7UHYRU�+ROGVZRUWK�������������� 
([SORUHU�6FRXWV� )ULGD\������SP�WR������SP 
    &KULV�,QJKDP������������� 
 



ϰϴ 

6HUYLFHV 
 �VW�6XQGD\�RI�WKH�PRQWK� 
  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ� 
�QG�6XQGD\�RI�WKH�PRQWK� 
  �����DP� $OO�$JH�:RUVKLS�ZLWK� +RO\�&RPPXQLRQ� 
    $�6HUYLFH�IRU�DOO�WKH�IDPLO\� 
�UG�6XQGD\�RI�WKH�PRQWK 
  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ� 
�WK�6XQGD\�RI�WKH�PRQWK� 
  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ� 
�WK�6XQGD\�RI�WKH�PRQWK����WLPHV�SHU�\HDU� 
  �����DP $OO�$JH�:RUVKLS�ZLWK� +RO\�&RPPXQLRQ� 
:HGQHVGD\V� 
  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ� 
�UG�7KXUVGD\� 
  �����DP +RO\�&RPPXQLRQ�DW�/\GJDWH�/RGJH 
 
0RUQLQJ�3UD\HU�����DP—0RQGD\��7XHVGD\��7KXUVGD\�	�)ULGD\ 
 
7R�DUUDQJH�IRU�%DSWLVPV�SOHDVH�FRQWDFW��%DUEDUD�7DWH�RQ� 
        Ϭϭϭϯ�Ϯϱϯ�ϭϮϲϲ 
 
%DSWLVPV�KHOG�DW������SP�RQ��VW���UG���WK�DQG��WK�6XQGD\V 
 
7R�ERRN�ZHGGLQJV��IXQHUDOV��RU�WKH�UHDGLQJ�RI�EDQQV�SOHDVH�
FRQWDFW�RXU�&RRUGLQDWRU��*DLO�7RZQVHQG����������������HPDLO��
JDLO#VWPDU\ZRRGNLUN�RUJ� 


